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Abstract 
Objective: In most bankruptcy prediction models, financial ratios are input data, and finally, 

the output of these models is an index that will be the criterion for assessing bankruptcy risk. 

On the other hand, according to the results of some studies, the statistical distribution of 

financial ratios is often not normal, and attempts are made to normalize them by removing 

outliers and logarithmic transformation. According to the above, the question that arises is what 

effect the form of distribution of financial ratios can have on the measurement of indices such 

as the bankruptcy index and its statistical distribution. Since the measurement of the bankruptcy 

risk index is a function of various financial ratios, the form of the statistical distribution of these 

financial ratios can affect the measurement and statistical distribution of the bankruptcy risk 

index. In this research, in order to investigate whether the shape of the statistical distribution 

of financial ratios can affect the probability of bankruptcy or not, by using the Altman 

bankruptcy model and using the Monte Carlo simulation technique, the effect of the shape of 

the statistical distribution of some financial ratios on the risk of bankruptcy was investigated.  
 

Methods: In order to investigate the effect of statistical distribution of financial ratios on the 

distribution shape and Altman Z-score values, Monte Carlo simulation technique based on 

inverse transform sampling method has been used. In this research, the data of 104 companies 

listed on the stock exchange in the period of 2017 to 2020 has been used. For initial 

calculations, data processing was performed through Excel software and then statistical 

analysis was performed through MATLAB and Minitab softwares. 
 

Results: Findings from the study using the Monte Carlo simulation technique showed that 

among the financial ratios used in the Altman model, regarding the X1 to X4 ratios, the normal 

or abnormal distribution of the ratios has no effect on changing the probability of bankruptcy. 

Also, the results showed that regarding the X5 ratio, changing the statistical distribution can 

change the value of bankruptcy probability, which means that this ratio is effective in 

increasing or decreasing the probability of bankruptcy. 
 

Conclusion: In this research, using historical data and Monte Carlo simulation technique, the 

influence of statistical distributions of financial ratios on the values and shape of Z-score 

distribution was investigated. Since the Z-score variable itself is a function of the predictor 

variables x1, x2, x3, x4, and x5, and since these predictor variables may not have the same 

distributions, investigating the effect of changing the distribution of the predictor values on the 
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Abstract 
 

values and shape of the distribution of the Z-score variable in the usual ways Statistics can be 

a difficult and complex task. In order to get rid of these problems and as an alternative way, 

the Monte Carlo simulation technique was used in order to determine the values and shape of 

the distribution of the Z-score variable by the variables of financial ratios. Using the Monte 

Carlo simulation technique, a series of values were simulated for each variable assuming its 

independence from other variables. The result of this simulation showed that changing the 

distribution of x1, x2, x3 and x4 values had no effect on changing the prediction of bankruptcy 

probability. In other words, the type of statistical distribution of these variables did not play a 

role in explaining the probability of bankruptcy. This result can indicate that changing the 

values of these variables in a possible domain through simulation with a skewed distribution, 

which causes the values of the variables to decrease in a high volume of simulated cases, will 

not be able to change the probability of bankruptcy. On the other hand, regarding the variable 

x5, the change in the shape of the statistical distribution could change the probability of 

bankruptcy. Thus, the conclusion that can be drawn is that according to Altman's model, among 

the variables whose statistical distribution was examined, only the change in the x5 variable, 

i.e. the ratio of sales to total assets, was able to change the probability of bankruptcy, and this 

shows the high impact of this variable in has bankruptcy of the business unit. As the results 

showed, changing the distribution of x5 variable from gamma (which is a Chula distribution) 

to normal distribution caused the values of this variable to increase for some simulated cases 

and at the same time decrease the probability of bankruptcy. Thus, it is inferred that increasing 

the ratio of sales to total assets can be an important factor in reducing the probability of 

bankruptcy. These results can be important for users in the sense that in Altman's model, 

knowing the distribution of the ratio of sales to total assets, one can predict the distribution of 

Z-score values. The sensitivity analysis performed on Altman's model indicators using 

simulation shows that, in general, a business unit can focus on increasing sales in order to 

reduce the probability of bankruptcy. 
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 چکیده

 یهانسبتاری آمتوزیع شکل که  پردازیمیمبه بررسی این موضوع  کارلومونت سازییهشبدر این پژوهش با استفاده از تکنیک  هدف:

 .دهدیمرا تحت تأثیر قرار  مقدار احتمال ورشکستگی یااندازهدر مدل آلتمن تا چه  مورداستفادهمالی 
 

 4318الی  4315ی هاسالشده در بورس اوراق بهادار در بازده زمانی یرفتهپذشرکت  401ی هادادهدر این پژوهش از  روش:

 آماری هاییلتحلصورت گرفته و در ادامه  Excel افزارنرماز طریق  هادادهپردازش  ،جهت انجام محاسبات اولیهاست.  شدهاستفاده

 .انجام شد Minitab و MATLABهای افزارنرماز طریق 
 

 ستفادهموردامالی  یهانسبتاز بین نشان داد که  کارلومونت سازییهشببه کمک تکنیک پژوهش حاصل از انجام های یافته ها:یافته

تأثیری در تغییر مقدار احتمال  هانسبتنرمال بودن یا نرمال نبودن توزیع  X4تا  X1 یهانسبتدر خصوص  ،در مدل آلتمن

مقدار احتمال ورشکستگی را  تواندیمتغییر توزیع آماری  X5ورشکستگی ندارد. همچنین، نتایج نشان داد که در خصوص نسبت 

 .استبودن این نسبت در افزایش یا کاهش مقدار احتمال ورشکستگی  مؤثرتغییر دهد که این مطلب به معنی 

 

تلف مالی مخ یهانسبتدر مدل آلتمن از  اگرچهکه  استاین مطلب  کنندهیانباین پژوهش  هاییافتهنتایج حاصل از  گیری:نتیجه

متغیرهای  آمارینشان داد که آگاهی از شکل توزیع  هانسبتاما بررسی شکل توزیع این  شودیماستفاده  گویشپمتغیرهای  عنوانبه

x1 ،x2 ،x3  وx4  متغیر مقادیر تأثیری در آگاهی از توزیعZ-score  متغیر آماری شکل توزیع تغییر ندارد و تنهاx5 برای  تواندیم

 .باشدکافی  Z-scoreشکل توزیع متغیر تغییرات  بینییشپ

 .کارلومونت سازییهشبمالی،  یهانسبت، مدل آلتمن، ورشکستگیکلیدی:  یهاواژه

 .پژوهشی مقاله: نوع

 فادهاست با آلتمن مدل مقادیر بر مالی هاینسبت آماری توزیع تأثیر(. 4104) ، امیننژادحاجیان، سید رسول و حسینی استناد:
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 مقدمه

زارش است. گ شدهتبدیلگزارشگری مالی به یکی از اجزای ضروری ارتباط بین یک واحد تجاری و ذینفعان آن 

که در مدیریت روزمره واحد تجاری دخیل نیستند مستلزم یک فرایند متعادل دقیق  سازمانیبروناطلاعات مالی به ذینفعان 

عان راه ارتباطی یک شرکت با ذینف ترینمهم منتشرشدهه اصلی اطلاعات است. گزارش سالان هایویژگیبرای استخراج 

. علاوه تجاری استواحد مالی مبنایی برای درک و ارزیابی نتایج عملیات  هایداده وتحلیلتجزیه. آن است سازمانیبرون

بسیاری  سؤالاتدر پاسخ به و مدیران  گذارانسرمایه، اعتباردهندگانبه  تواندمیمالی  هایصورت وتحلیلتجزیه، بر این

لی فعلی و ارزیابی وضعیت ما هدف بافرایند قضاوت » عنوانبه توانمیمالی را  وتحلیلتجزیهسودمند واقع شود. بنابراین، 

شرایط و  خصوصدر  بینیپیش ممکن واصلی تعیین بهترین برآورد  هدف باگذشته و نتایج عملیات یک شرکت 

 باهدفمالی یک شرکت  هایصورت وتحلیلتجزیه .(3995، و همکاران 3ساموئلز) تعریف نمود« آیندهعملکردهای 

. این امر با استفاده از شودمیاستخراج اطلاعات مهم مربوط به اهداف شرکت، سودآوری، کارایی و درجه ریسک انجام 

اصل ح هاآنمربوط به  هاییادداشتمالی و  هایصورت وتحلیلتجزیهمربوط به متغیرهای کلیدی مالی و  هاینسبت

 .(3995، 4بتکر) شودمی

 سازمانیبرونو  سازمانیدرونذینفعان  موردتوجهو موضوعات  هادغدغهطول عمر مالی یک واحد تجاری یکی از 

ورشکستگی یا مشکلات مالی ممکن است  بینیپیش، هادغدغه(. برای رفع این نگرانی و 3991و همکاران،  3ماسمن) است

صورت  هاییپژوهش 3961از اواخر دهه ورشکستگی،  بینیپیشدر راستای داشته باشد.  ایویژهبرای صنعت اهمیت 

که بسیاری  رطوهمان .استه بود بینیپیش واعدشکست مالی و طراحی ق کنندهتعیینارزیابی عوامل  هاآنکه هدف گرفت 

و  6سولیوان؛ 3995، 5یرلژ؛ 3976، 0آرجنتیدلایل متعددی برای ورشکستگی وجود دارد ) اندکردهاشارهاز پژوهشگران 

(. بنابراین، مشکلات مالی دلایل زیادی دارد. یافتن متغیرهایی که ممکن است این عوامل 4110، 7برادلی؛ 3991همکاران، 

 قرارگرفته ادهمورداستفرایجی  صورتبه. یک نوع از متغیرهایی که از دیدگاه تاریخی استرا منعکس کنند کاملاً متفاوت 

بیان  مالی را هایگزارشسود و زیان یا سایر  که رابطه بین دو قلم از اقلام ترازنامه، صورت استمالی  هاینسبتاست، 

مطلق  بینیپیش و نه به دلیل توانایی هاآنمتغیرهایی هستند که به دلیل ویژگی اقتصادی  ترینرایجمالی  هاینسبت. نمایدمی

ی و بررس آوریجمع آسانیبهمالی  هاینسبتبرای محاسبه  مورداستفاده هایداده. گیرندمیر قرا مورداستفاده هاآن

 .شوندمی

نشان دادند که  (3990و همکاران ) 1بکاست.  شدهانجاماین متغیرها  بینیپیشبررسی توانایی  یزمینهدر  هاییپژوهش

غیرهای مالی با مت شدهساختهاست ممکن است عملکرد بهتری نسبت به مدل  شدهساختهمالی  هاینسبتمدلی که تنها با 

 هاینسبتمبتنی بر  هایمدلبا  آمدهدستبهنتایج  (3991ماسمن و همکاران )، بدهی، درآمد( داشته باشد. هاداراییرایج )

سه با مدل ینمودند و به این نتیجه رسیدند که مدل اول در مقا وتحلیلتجزیهمبتنی بر متغیر بازار مالی را  هایمدلمالی و 
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تا مشخص  نمودندمقایسه  را سه مدل مختلف از آمدهدستبهنتایج  (3917) 4و واتسون 3کیسیدوم نتایج بهتری داشته است. 

بهتری نسبت  ایهبینیپیشمالی،  هاینسبتو چه در رابطه با  تنهاییبه، چه استشود آیا مدلی که شامل متغیرهای غیرمالی 

دو مدل  نتایج بهتری نسبت به غیرمالیمالی و  هایشاخص. مدل با استفاده از یا نه دارد مالی هاینسبته مدل مبتنی بر ب

یک مدل مبتنی  (4113) 3آتیا. بود غیرمالیمتغیرهای  مبتنی براز مدل  تردقیقکمی مالی دیگر داشت و مدل مبتنی بر نسبت 

ه مدل مبتنی بر ک به این نتیجه رسیدبازار مالی را مقایسه نمود و متغیر و  مالیرا با یک مدل مبتنی بر نسبت  مالی بر نسبت

 هاینسبتمتغیرهای  ازآنجاکه دهندمینشان  هاپژوهشکه این  طورهماناز مدل رقیب است.  تردقیقکمی مالی نسبت 

در راستای  هانسبتاز این گروه  توانمی دهندمیخوبی را ارائه  بینیپیشها توانایی سایر انواع متغیرمالی در مقایسه با 

 شکست مالی و ورشکستگی استفاده نمود. بینیپیش

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش

. دهدمیناشی از شکست و عدم موفقیت در دستیابی به اهداف مالی را نشان  هایزیانمالی احتمال  هایریسک

ه از بازار ک هایریسکلیات مالی یک واحد تجاری ممکن است اشکال مختلف داشته باشد: مربوط به عم هایریسک

ره، نرخ به هایریسکنرخ ارز،  هایریسک، شودمیطریق تغییر در قیمت کالاها، سهام و سایر ابزارهای مالی تعیین 

، ریسک جریان نقدی و ریسک ورشکستگی. این شوندگی نقدتأمین مالی، ریسک  هایریسکاعتباری،  هایریسک

تند مدیریت ریسک هس هایسیستممالی لزوماً مستقل از یکدیگر نیستند و وقتی مدیران در حال طراحی  هایریسک

 .(4111، همکاران و 0وودز) شودمیشناخته  هاآنوابستگی متقابل 

به شرایطی گفته  است. ورشکستگی شدهتبدیلوظایف مدیریت ریسک  ترینمهمتعیین احتمال ورشکستگی به یکی از 

ت نتیجه ناتوانی یک شرکت جه تواندمیخود نیست و  هایبدهیکه در آن شرکت بدهکار قادر به بازپرداخت  شودمی

، ریسک ورشکستگی یا عدم توانایی دیگرارتعببه(. 4136، 6و هوبان 5الکسانینادامه فعالیت در عرصه رقابتی باشد )

این احتمال است که یک شرکت قادر به انجام تعهدات بدهی خود نخواهد بود و  دهندهنشان هابدهیبازپرداخت 

الی تعیین دلایل اصلی ورشکستگی و درماندگی ماحتمالاً شرکت در چند سال آینده ورشکست خواهد شد.  ترتیباینبه

دقیق آنها به  تعیین ،. در اغلب موارد دلایلی متعدد با هم به پدیده ورشکستگی منجر می شوند. بنابرایناهمیت زیادی دارد

که  اندرسیدهتاکنون، مطالعات تجربی به این نتیجه (. 3397خواجوی و قدیریان آرانی، آسانی امکان پذیر نیست )

 هایروش. (3961 7آلتمناست )ورشکستگی بوده  شرطپیشو مشکلات پرداخت بدهی  هاشرکتناکارآمدی، بدهی زیاد 

از احتمال، یک شرکت را از وضعیت منفی آگاه کند. با انجام اقدامات  ایدرجهیکبا  تواندمیورشکستگی  بینیپیش

 هایلمدگی در آینده جلوگیری نمایند. طراحی از وقوع ورشکست توانندمی، واحدهای تجاری زودهنگامپیشگیرانه 

 .(4137، 9کوروو  1چوونیاضروری است ) گیریتصمیمرآیندهای ورشکستگی برای بسیاری از ف بینیپیشجهت  اعتمادقابل
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قرار  فادهمورداستاعتباری و احتمال شکست واحد تجاری  هایرتبهورشکستگی برای تعیین  بینیپیش هایمدل

 مورد ریگذاسرمایه گیریتصمیمابزار  عنوانبه ایحرفه گذارانسرمایهمالی و  مؤسساتتوسط  هاآن. در عمل، گیرندمی

ه سایر ورشکستگی برای استفاده پیچیده نیستند و این در حالی است ک بینیپیش هایمدل. برخی از گیرندمیقرار  استفاده

 بینیپیش یهامدلبه  مندعلاقه، ذینفعانی از سراسر جهان نتیجه درپیشرفته در آمار و حسابداری دارند. نیاز به دانش  هامدل

 کندمیخود اتخاذ  گذاریسرمایهکه تصمیمات اقتصادی مهمی را در مورد  ایموسسهورشکستگی هستند. هر فرد یا 

 باشد. بینیپیش هایمدل کنندهاستفاده تواندمی

شکست  توانندمی 3و شبکه عصبی 4، رگرسیون لجستیک3تشخیصی وتحلیلتجزیهآماری از قبیل  بینیپیش هایمدل

ورشکستگی  بینیپیشمناسب آماری  هایمدلنمایند.  بینیپیشتجاری را با دقت بالا طی چند سال قبل از ورشکستگی 

مالی، اعم از  هایصورت کنندگاناستفادهده بر با ارسال یک سیگنال هشدار خوب قبل از ورشکستگی، زیان وار توانندمی

 0بیوردل ورشکستگی به م بینیپیش منظوربه مورداستفاده، را کاهش دهند. نخستین روش سازمانیبرونو  سازمانیدرون

 بینیپیش قرار دارد و قدرت شدهانتخاب هاینسبتیک متغیره برای  وتحلیلتجزیهکه بر مبنای  گرددبرمی (3961، 3966)

-Z چندگانه تشخیصی به نام مدل وتحلیلتجزیهبا توسعه یک مدل  (3961آلتمن )کنندگی خوبی داشته است. سپس، 

score توانیمریسک ورشکستگی  هایمدلدر ساخت  مورداستفاده هایروش. در ارتباط با برداشت جلوروبه قدمیک 

 هایروشو  5هوش مصنوعی هایروشتصادفی،  هایروشآماری،  هایروشورشکستگی بر اساس  هایمدلبه 

 بینیپیشبهتوجه و علاقه زیاد  دهندهنشان ایجادشده هایمدلاشاره نمود. کثرت  6هاداده یپوشش وتحلیلتجزیه

رشکستگی و هایمدل، اولین حالباایندر جهان بوده است.  هاورشکستگیورشکستگی با در نظر گرفتن افزایش تعداد 

پژوهش را که  19تعداد  (4116) 1و دار 7عزیر، مثالعنوانبه .دهندمیه و اطلاعات مهمی را ارائ شوندمیهنوز هم استفاده 

انتقادی  وتحلیلتجزیهانجام  منظوربهبود  شدهانجام 4113تا  3961ریسک ورشکستگی طی دوره  بینیپیشدر خصوص 

به این نتیجه رسیدند  هاآنکشور مختلف، بررسی نمودند.  31در  هامدلاین  کارگیریبهتجربی ناشی از  هاییافتهو  هاروش

 .اندبوده تررایج مطالعه موردمقاله  19در  لاجیت و (Z-scoreچند متغیره ) هایمدلکه 

ی یک های مالشود. تحلیل نسبتگیری مالی و مدیریتی استفاده میهای تصمیمهای حسابداری اغلب در مدلاز داده

، تأمین ذاریگهای مالی اطلاعات مربوطی را در ارتباط با تصمیمات سرمایهصورتگیرندگان است. ابزار مهم برای تصمیم

(. این اطلاعات معمولاً منبع اصلی برای ارزیابی 4137و همکاران،  9آمندولاکنند )مالی و پرداخت سود سهام ارائه می

، با توجه به وجودبااین(. 4135، 33و رضایی 31ان جی) استهدف مالی اصلی که حداکثر نمودن ارزش شرکت است، 

 شدهارائه(، اطلاعات 4130، 33و آگاروال 34بائررکت است )اینکه ورشکستگی وضعیت مخالف به حداکثر رساندن ارزش ش

، (3961آلتمن )کمک نماید. طبق پژوهش  الوقوعقریببه هشدار درباره ورشکستگی  تواندمیمالی  هایصورتتوسط 
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گیری ندازهها اآیند و یکی از مفیدترین کاربردهای آنهای مالی پدید میهای مالی از روابط بین متغیرها در صورتنسبت

 (3961آلتمن )و  (3966بیور )توسط  های مالی از زمانی که مطالعات اولیهریسک اعتباری یک شرکت خاص است. نسبت

مطالعات  (4133) 4و ویلسون 3هرناندز. طبق پژوهش اندقرارگرفته مورداستفادهبینی ورشکستگی انجام شد، برای پیش

. اندمتمرکزشده های مالیبینی ورشکستگی با استفاده از نسبتورشکستگی بر توسعه بهترین مدل آماری برای پیش

ررسی ورشکستگی ب بینیپیشکافی در  اندازهبهبرخی از موضوعات  کنندمیبیان  (4137آمندولا و همکاران )، حالبااین

 دقیق ضروری است. هایبینیپیشمالی برای ارائه  هاینسبتو انتخاب مناسب  اندنشده

، تحلیلگران سهام، مدیران، مالکان، دهندگانوامگسترده توسط تحلیلگران اعتباری،  طوربهمالی  هاینسبت

ه از ک مالی هاینسبت. شودمیو سایر سهامداران برای ارزیابی عملکرد مالی یک واحد تجاری استفاده  گذارانسرمایه

 برای ابزاری و همچنین گذارانسرمایهتوسط  هاشرکت ارزیابی از ابزارهای ، یکیگرددمیمالی خارج  هایصورت

 ه عبارتیب است. واحد تجاری آتی وضعیت بینیپیش همچنین موجود و وضعیت ارزیابی منظوربه یواحد تجار مدیریت

 را هارکتشتداوم فعالیت یا ورشکستگی  توانمی هاآن وتحلیلتجزیهکه با  هستنداطلاعاتی  ازجملهمالی  هاینسبت

 آینده ساززمینه گذشته، که است این بر فرض مالی هایتحلیل در (.3391حاجی هاشم و امیر حسینی، ) کرد بینیپیش

 تحلیل ،گیردمی قرار مورداستفاده شرکت مالی هایصورت در که گذشته تجارب و هاکوشش ترتیباینبه و شودمی

 تشرک کی مالی وضعیت و عملیات با ارتباط در را مهمی هایواقعیت مالی هاینسبت درواقع،. است مالی هاینسبت

برخوردار است، زیرا  ایویژهاز اهمیت  سازمانیبروناین تحلیل برای ذینفعان (. 3399دباغ و شیخ بیگلو، ) سازدمی آشکار

های های مالی هنگام انجام تحلیلآگاهی از توزیع آماری نسبت. استمالی منبع اصلی اطلاعات برای این افراد  هایصورت

مقطعی بنا به دلایلی مهم است. در درجه اول، اگر شخصی میانگین و انحراف معیار یک توزیع خاص را بداند و اینکه 

لاوه ع توان موقعیت نسبی نسبت یک شرکت خاص را در توزیع صنعت تعیین کرد.توزیع به نرمال بودن نزدیک است، می

تعیین  ار را بر میانگین یک نسبت هاآنتا تأثیر  دهدمیبر این، آگاهی از وجود نقاط پرت در یک توزیع به فرد اجازه 

شود، مقایسه ، یک نسبت خاص با تعدادی از نقاط پرت، اعم از مثبت یا منفی، مشخص مثالعنوانبه. بنابراین، اگر، نماید

ر کننده باشد، زیرا این معیار ممکن است دچانسبت یک شرکت در برابر میانگین صنعتی ممکن است بالقوه گمراه

است و با  سبت غیر نرمالبین شرکتی زمانی که توزیع یک ن هایمقایسه، درک مفاهیم برای واقع درباشد.  شدهتحریف

 ایقایسهممعیاری برای مقاصد  عنوانبه، مهم است. در چنین شرایطی استفاده از مقدار میانگین شودمیمقادیر پرت مشخص 

 (.3911، 0و دراری 3بوگن) رسدمینامناسب به نظر 

ی واحد خود، ارزیاب هایبدهیارزیابی توانایی یک شرکت برای پرداخت  ازجملهمالی برای اهداف مختلفی  هاینسبت

 هاپژوهشمالی در بسیاری از  هاینسبتسودمندی مطالعه . گیردمیقرار  مورداستفادهتجاری و موفقیت مدیریت 

فرض بر این است که با استفاده (. 3961بیور، ؛ 6397، 5دیکین؛ 3961آلتمن، ، مثالعنوانبهاست ) قرارگرفته موردبررسی

در به دهندگان، قااعتبارو  گذارانسرمایه از قبیل سازمانیبرون مندعلاقهافراد مالی مدیران مالی و همچنین  هاینسبتاز 
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 هایمینهزبسیاری از در  مالی هاینسبت. هستند ،در آینده و توانایی ایفای تعهدات مالی شرکتارزیابی موفقیت مالی 

. اندشدهواقعید اوراق بهادار مفو تحلیل  اوراق قرضه بندیرتبهورشکستگی،  بینیپیشحسابرسی،  ازجمله گیریتصمیم

فقیت کلی صنعت وم کنندهتوصیفبا مقایسه رفتار یک نسبت با برخی از معیارهای مالی  هاینسبت وتحلیلتجزیه، معمولاً

 .(3995و همکاران،  3مارتیکانینن) شودمییا اقتصاد انجام 

. یکی، استفاده هنجاری از نمایدمی مورداشارهبه دو مالی  هاینسبتاز در خصوص موارد استفاده  (3911) 4ویتینگتون

نسبت شرکت در مقایسه با یک استاندارد و دیگری استفاده اثباتی در برآورد روابط تجربی، معمولاً برای  گیریاندازه

مالی توسط  هاینسبت. نوع اول، استفاده از استمالی به دو نوع  هاینسبت. موارد استفاده اثباتی از است بینیپیشاهداف 

وش ، برآورد سود آینده از طریق ضرب فرمثالعنوانبهی آینده، متغیرهای مال بینیپیشحسابداران و تحلیلگران برای 

آماری  هایدلممالی توسط محققان در  هاینسبتبر حاشیه سود )نسبت سود به فروش( و نوع دوم استفاده از  شدهبینیپیش

زمون اعتباری، ارزیابی ریسک و آ بندیرتبهمواردی از قبیل ورشکستگی شرکت،  بینیپیشاهداف  منظوربهعمدتاً 

 (.3917، 3بارنز) استمالی هستند،  هاینسبت هاورودیاقتصادی که در آن  هایفرضیه

ویتینگتون سط که تو طورهمان. شودمیاستفاده آینده شرکت  بینیپیشمالی برای  هاینسبتاعتقاد بر این است که از 

در . تاس هاشرکتورشکستگی  بینیپیشمالی در  هاینسبتبیان گردیده است، یکی از موارد استفاده  (3911)

شواهد تجربی در خصوص مزایای  (3975) 6سینکیو  (3971) 5و ویرژیل 0پانکوفتوسط  شدهانجام هایپژوهش

 بینیپیشمالی برای  هاینسبتاز  توانمیاثبات اینکه  منظوربهاست.  شدهارائهورشکستگی  بینیپیشلی برای ما هاینسبت

، (3911) 1و خوری 7دامبولنا، (3961آلتمن )، (3966بیور )نمود محققان دیگری از قبیل استفاده  هاشرکتورشکستگی 

 بینیپیشدر راستای مالی  هاینسبتند یدرسبه این نتیجه  (4111) 33آویانتی و (3990) 31اینز، (3993) 9تامسون

 است.ها سودمند شرکتورشکستگی 

رار ق مورداستفادهورودی  هایداده عنوانبهمالی  هاینسبتورشکستگی  بینیپیش هایمدلدر اغلب  ازآنجاکه

جلب  ه زیادی را به خودتوجمالی حسابداری و مالی در تحقیقات تجربی  هاینسبتتوزیع آماری  هایویژگی، گیرندمی

فرموله نمودن صحیح مدل یا انتخاب ابزار آماری مناسب جهت  منظوربه (.3995مارتیکانینن و همکاران، ) نموده است

 لیلوتحتجزیهمفروضات  تریناساسییکی از . استضروری  هادادهتوزیعی این  هایویژگی، آگاهی از هادادهتحلیل 

یکی ، دیگرعبارتبه. شودمینرمال توزیع  طوربهمالی این است که توزیع فراوانی هر نسبت مالی معین  هاینسبتمقطعی 

یع نرمال مالی از توز هاینسبتفرض نمود که  توانمیاز ملاحظات اصلی در این حوزه از پژوهش آن است که آیا 

با استفاده  وانتمیاهمیت نرمال بودن به این دلیل است که بسیاری از مشاهدات دنیای واقعی را . کنندمی)گاوسی( تبعیت 

ود. اگر شرایط واقعی با شرایط این مدل مهم مطابقت داشته باشد، بدون نیاز به مشاهدات گران نم سازیمدلاز توزیع نرمال 
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وزه تجارت، ح ازجملهیافت. بسیاری از متغیرها در طبیعت،  توانمی گیرندهتصمیمارزشمندی را برای  هایپاسخ، برزمانو 

ک ، احتمال اینکه یدیگرعبارتبهتجمیع شوند.  دارای مشاهدات عددی هستند که تمایل دارند در حدود میانگین خود

نزدیک باشد، بسیار زیاد است. وقتی این شرایط برقرار باشد، توزیع نرمال  شدهآوریجمع هایدادهمشاهده به میانگین 

(. علاوه بر این، توزیع نرمال کلید 3993، 4و ریتش 3هانکهرا فراهم کند ) هادادهنظری ممکن است مدل خوبی از مجموعه 

رض این ف هادادهمعناداری مهم است و اگر  هایآزمونفرض نرمال بودن برای تفسیر  .استهیم در آمار مفا ترینمهمدرک 

اهش نمونه منجر به ک گردد. حتی اگر بزرگ بودن اندازه ممکن است دارای تورش آمدهدستبهرا برآورده نکنند، نتایج 

 لیلوتحتجزیهدر گردد، تحلیلگر باید نرمال بودن را برای همه متغیرهای موجود  هادادهاثرات مخرب عدم نرمال بودن 

تفاده فرصت اس شودمیآماری استفاده  هایآزمون اغلب در هانسبتاین  ازآنجاکهاین فرض مهم است زیرا . ارزیابی نماید

پارامتریک مانند ضریب  هایآزمونشامل  هاآزمون. این دهدمیآماری قدرتمند را به محقق  هاینآزمواز طیف وسیعی از 

 جمله از. اری و مالی متداول هستندو رگرسیون چند متغیره است که همه در تحقیقات حسابد 3همبستگی گشتاوری

 بینییشپاشاره نمود که با  هاییآزمونبه  توانمی شودمیمالی استفاده  هاینسبتاز  هاآنکه در  هاییآزمون ترینمتداول

 (3961آلتمن )و  (3966بیور )صورت گرفته توسط  هایپژوهشاحتمال درماندگی مالی یا ورشکستگی در ارتباط هستند. 

در این حوزه، از قبیل تحلیل چندگانه  ورداستفادهمآماری  هایروشمطالعات پیشگامانه ای در این زمینه بوده است. 

ذیرش گسترده پ رغمعلی، وجودبااین. اندشدهتوزیعنرمال  طوربهمالی  هاینسبتاست که  فرضپیش این نیازمندتشخیصی، 

 صورتبه درتنبهنسبت مالی  هایدادهاست که مجموعه  تأییدشده خوبیبهاین فرض، متأسفانه در ادبیات حسابداری نیز 

، بسیاری از هادادهنرمال نبودن توزیع  مسئلهحل  منظوربه. (4111، 5و عمر 0مکلی؛ 3976دیکین، ) شوندمیرمال توزیع ن

با استفاده از یک تابع جبری ساده یا یک مدل رگرسیون  هانسبت( تبدیل مقادیر 3تا از طریق ) اندنمودهپژوهشگران تلاش 

یع تا از یک توز اندنمودهمالی را نرمال نمایند. بسیاری دیگر نیز تلاش  هاینسبتپرت توزیع  هایداده( حذف 4و یا )

مختلف  هایتبنستوزیع تمامی  سازیمدل منظوربهنظری واحد )از قبیل توزیع نرمال، توزیع گاما یا توزیع پارتو ثابت( 

 استفاده نمایند.

 3957تا  3901آمریکا برای دوره  متحدهایالاتشرکت در  51نسبت را برای  37رفتار مقطعی  (3965) 6هوریگان

لیل اغلب دارای چولگی مثبت بوده است. یک د موردبررسیمالی  هاینسبت. او به این نتیجه رسید که قرارداد موردبررسی

ده دارای حد پایین صفر و حد بالای نامحدود بو هانسبتکه اکثر این  استبالقوه برای این چولگی ناشی از این واقعیت 

مود و بیان نمود که ن وتحلیلتجزیهشرکت آمریکایی را  347نسبت مربوط به  31توزیع مقطعی  (3973) 7اوکانراست. 

 .ن باشندتقریباً متقار ماهیت ازلحاظمقطعی  هایتوزیع رسدمیدارای چولگی هستند، اما به نظر  هانسبتبیشتر  اگرچه

شرکت  331پنج نسبت را برای  (7397) 9و مک هیو 1بردآمریکا به دست آمد.  متحدهایالاتمشابهی خارج از  هاییافته

نعت را ها در یک صبه این نتیجه رسیدند که توزیع نسبت هاآننمودند.  وتحلیلتجزیهدر استرالیا  3967-3973در دوره 
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 طورهبهای دارایی آنی و ساختار دارایی اغلب توان با یک توزیع نرمال در بیشتر موارد تقریب زد، اگرچه نسبتمی

 یر نرمال بودند.غ ایملاحظهقابل

و به  قرار داد موردمطالعه 3973تا  3955شرکت را از سال  3330برای  مورداستفادهنسبت متداول  33 (3976دیکین )

رار نیست. به استثتای نسبت بدهی به کل دارایی، برق شدهشناختهاین نتیجه رسید که فرض نرمال بودن برای یازده نسبت 

نسبت  هایتوزیعدوم بر  هایریشهنسبت دریافت که با اعمال تبدیل لگاریتم و  33با بررسی توزیع مقطعی  (3976دیکین )

جر به دوم گاهی اوقات من هایریشهتبدیل لگاریتم و  کهدرحالی. یابدمینسبت کاهش  هایتوزیعمالی خام، چولگی در 

یچ رهنمود ه توانمین حالبااین، بخشدمیرا بهبود  هانسبتو وضعیت برخی از  گرددمیزیع نرمال ی با توهایدادهتولید 

بیشتر گسترش  (3913) 4و هاپ وود 3فرکا توسط (3976دیکین ). نتایج تبدیل ارائه نمود ترینمناسبکلی در خصوص 

ودن خام، نرمال ب هایدادهو با اعمال تبدیلات ریشه دوم بر  پرتبیان نمودند که پس از حذف برخی از اقلام  هاآنیافت. 

هت ، در این زمینه باید توجه داشت که تعیین تبدیل صحیح جوجودباایننسبت مقطعی حاصل شد.  هایتوزیعدر بسیاری از 

در  (3917) 5سو .(3915، 0لی ؛3917و همکاران،  3ایزاملاست )مالی خام غالباً غیرممکن  هایدادهاستفاده در خصوص 

قرار داد. او از یازده  موردبررسیرا  هادادهپرت و غیر نرمال بودن  هایداده (3913فرکا و هاپ وود )مشابه با  ایمطالعه

پرت یکی از عواملی  داده هایاستفاده نمود. او به این نتیجه رسید که  3979تا  3971 سالهدهنسبت مالی برای یک دوره 

 هایادهدعادی توزیع نشود. او تأکید کرد که  طوربهمالی چوله گشته و  هاینسبتتوزیع مقطعی  شودمیاست که باعث 

ست و مالی هنوز نرمال نی هاینسبت، توزیع بسیاری از هادادهنرمال بودن نیستند و پس از حذف این پرت تنها منبع غیر 

، در شودمینامیده  6که فرض تناسب هانسبت. او نتیجه گرفت که مفروضات اساسی شودمینامتقارن توزیع  صورتبه

 هایتوزیع 3969-3971در پژوهش خود برای دوره  (3991) 1و سانیگا 7باک مستر. گرددمینقض  هانسبتخصوص بیشتر 

شان داد نمودند. نتایج این پژوهش ن بندیطبقهنسبت رایج را بر اساس سیستم پیرسون و جانسون برای هر سال  03مقطعی 

. اندبودهمحدود  اهتوزیع اتفاقبهشکل و اکثریت قریب  U ، اریب یا J، معکوس شکل J به شکل هاتوزیعاز  %97که 

 .هستندبا شکل کلی یکسان برای حداقل هشت سال  هاییتوزیعنسبت دارای  03نسبت از  35همچنین 

 3991 هایسالی عضو در صنایع تولیدی و خدمات مالی مالزی را طی هاشرکتمالی  هاینسبتتوزیع  (3997) 9زیدی

، وجودبااین .شوندنمینرمال توزیع  طوربهصنعت تولیدی  هاینسبتبررسی نمود. او به این نتیجه رسید که همه  3995تا 

 ایهداده حذف. همچنین، حتی پس از گرددمینزدیک به نرمال  هاداده، توزیع هادادهپرت و تبدیل  هایدادهپس از حذف 

 عنوانهب، او استفاده از میانگین صنعتی را نهایت در. اندنبودههنوز دارای توزیع نرمال  هانسبتبرخی از  هادادهو تبدیل  پرت

 حمودآبادیمدر پژوهشی که توسط . کندمیابزاری در تحلیل نسبت مالی پیشنهاد  عنوانبهمعیار و آزمون ناپارامتریک را 

و حتی  و منطقی نیست قبولقابلمالی  هاینسبتشان داد فرض نرمال بودن برای صورت گرفت نتایج ن (3311و برزگر )

 هایافتهیمالی از توزیع نرمال تبعیت نکرده است. در ادامه،  هاینسبتنیز  هادادهپرت و تبدیل  هایمشاهدهپس از حذف 
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تأثیر بسزایی در کاهش ضریب چولگی و کشیدگی  هادادهپرت و تبدیل  هایمشاهدهاین پژوهش نشان داد که حذف 

 مالی را به توزیع نرمال نزدیک ساخته است. هاینسبتمالی داشته و توزیع  هاینسبت

 هایژوهشپبسیاری از  بااینکهبه دو عامل اشاره نمود. نخست،  توانمیدر خصوص تداوم استفاده از فرض توزیع نرمال 

د توانمینرمال  ، استفاده مستمر از فرض توزیعاندنشدهنرمال توزیع  صورتبهتغیرهای مالی که بیشتر م اندنمودهتجربی بیان 

ناشی از فقدان دانش در خصوص تابع توزیع مناسب غیر نرمال باشد. دوم، اینکه به دلیل نبود آگاهی در خصوص اندازه 

یزان ممکن است که اشخاص فرض نمایند که منهایی،  گیریتصمیم هایهزینهتأثیر استفاده از تابع توزیع نادرست بر 

هینگ و  3بینگری) دهندمیبوده و بدین ترتیب به استفاده از فرض توزیع نرمال ادامه  اغماضقابل گیریتصمیم هایهزینه

 .(3939، 4لینگ لو

 دوبه  وانتمیاست. این دلایل را  شدهاشارهبه دلایلی  نیستمالی دارای توزیع نرمال  هاینسبتدر خصوص اینکه چرا 

و در  کندیمرد  طورکلیبهرا  اندشدهتوزیعنرمال  طوربه هانسبتتقسیم نمود. دسته اول این مفهوم اساسی را که  دسته

در ابتدا است  ممکن هانسبتکه  کندمی. دسته دوم تعیین کندمیاشاره  هادادهعوض به دلایل دیگری مبنی بر نرمال نبودن 

 هانسبتن پرت، ای هایدادهو تشخیص  هادادهمکانیزم های تبدیل مناسب  کارگیریبهبه نرمال توزیع نشده باشند، اما با 

. اولین استدلال در مورد اینکه چرا گرددمیدر گروه اول سه استدلال مطرح نرمال توزیع خواهند شد.  طوربه درنهایت

نچه را ند آتوانمی هاآننرمال توزیع نشوند این است که  صورتبهپرت  هایدادهف ممکن است حتی پس از حذ هانسبت

و همکاران،  3فیلدسند؛ 3917بارنز، ؛ 3911ویتینگتون، نقض کنند ) شودمیفرض تناسب شناخته  عنوانبهکه در ادبیات 

معیاری از  𝑥 ، کهyو  xکه دو متغیر مالی ) شودمیکنترل  درستیبهکه اندازه فقط زمانی  کندمی(. این فرض بیان 3917

𝑦اندازه است( کاملاً متناسب باشند. این بدان معنا است که  = 𝑏𝑥  و نسبت𝑏 =
𝑦

𝑥
در صورتی  0باشد. فرض تناسب کامل 

a (𝑎یک جمله ثابت  yو  xکه در رابطه بین  شودمینقض  ≠ 𝑦( وجود داشته باشد که در این حالت 0 = 𝑎 + 𝑏𝑥  خواهد

را اینکه چ . استدلال دوم در خصوصوجود دارد جمله ثابتیدر توزیع نشانه این است که چنین  بود. وجود چولگی

؛ 3917ایزامل و همکاران، ؛ 3915لی، ) نمونه استهمگن نبودن توزیع نشود،  نرمال طوربهمالی ممکن است  هاینسبت

ساختاری  اظلح از، در برخی از صنایع مثال عنوان به .به صنعت وابسته هستند هانسبتاست که  شده دادهنشان (. 3917سو، 

به این نتیجه و  نموداین اثر را کنترل در پژوهش خود  (3915لی ). استتر جاری در مقایسه با سایر صنایع بالا هاینسبت

یک شوند. نزد نرمالمالی بیشتری به توزیع  هاینسبتمجموعه  شودمیبه صنایع خاص باعث  هانمونهمحدود کردن  رسید

در مورد سوم  دلال. استکنندنمیپیروی نرمال حتی پس از کنترل صنعت از توزیع  هانسبت، او دریافت بسیاری از حالبااین

. کنندمییروی پتوزیع متفاوتی از  طورکلیبه هاآنتوزیع نشود این است که  نرمال طوربهمالی  هاینسبتاینکه ممکن است 

استیودنت توزیع کوشی و توزیع  (،3913فرکا و هاپ وود، ) توزیع گامامتفاوتی از قبیل  هایتوزیعمختلف  هایپژوهشدر 

تغییرات توزیع گاوسی هستند، اما امکان وقوع  هااین. همه است شدهاستفاده (3917، سوو توزیع پارتو ) (3916مک لی، )

 .کنندمیرا فراهم  حدیمقادیر 
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رودی و هایدادههای مالی نسبتبینی ورشکستگی های پیشاغلب مدلدر که در قبل به آن اشاره گردید،  طورهمان

 ،گراز سوی دیکه معیار ارزیابی ریسک ورشکستگی خواهد بود.  استشاخصی  هامدلخروجی این  درنهایتو  هستند

پرت  هایدادهاغلب نرمال نبوده و با حذف مالی  هاینسبتتوزیع آماری  دهدمینشان  هاپژوهشنتایج برخی از  آنچهطبق 

شکل که  آن است شودمیکه مطرح  سؤالیبا توجه به مطالب فوق، . گرددمی هاآن سازینرمالو تبدیل لگاریتمی سعی در 

 تواندیمقبیل شاخص ورشکستگی و توزیع آماری آن از  هاییشاخصمالی چه تأثیری بر روی سنجش  هاینسبت توزیع

، شکل توزیع استمالی مختلف  هاینسبتشاخص ریسک ورشکستگی خود تابعی از  گیریاندازه ازآنجاکهد. داشته باش

 ،لحاظ آماری ازباشد.  اثرگذاربر سنجش و توزیع آماری شاخص ریسک ورشکستگی  تواندمی مالی هاینسبتآماری این 

ع را مشخص توان توزیع متغیر تابهای ریاضی میتوزیع هستند به روشزمانی که متغیرهای مستقل یک تابع، مستقل و هم 

اما زمانی که متغیرهای مستقل یک تابع هم توزیع نباشند تعیین توزیع متغیر تابع به روش ریاضی ممکن است پیچیده نمود. 

سی تأثیر تغییر شکل توزیع آن برر تبعبهو بدین ترتیب، مطالعه تأثیر متغیرهای مستقل بر روی متغیر تابع و یا غیرممکن باشد. 

نخواهد  پذیرانامکریاضی  هایروشدر چنین شرایطی به کمک آماری متغیرهای مستقل بر شکل توزیع آماری متغیر تابع 

 هایوزیعتمقادیر متغیرهای مستقل به کمک  سازیشبیهتا از طریق  کندمیآماری کمک  سازیشبیهدر این راستا، بود. 

بررسی این  منظورهبدر این پژوهش، ماری تأثیر تغییرات مقادیر این متغیرها را بر روی متغیر تابع بررسی نماییم. مختلف آ

 کارگیریبهبا ه باشد یا ن اثرگذاربر مقدار احتمال ورشکستگی  تواندمیمالی  هاینسبتکه آیا شکل توزیع آماری موضوع 

مالی  هایسبتنتأثیر شکل توزیع آماری برخی از  کارلومونت سازیشبیه مدل ورشکستگی آلتمن و با استفاده از تکنیک

روش از  ریگیبهرهبا اخیر،  هایپژوهش برخلافپژوهش حاضر . گیردمیر قرا موردبررسیبر روی ریسک ورشکستگی 

برای نخستین بار اقدام به توسعه ادبیات مربوط به ورشکستگی نموده است. بدین ترتیب، به دنبال  کارلومونت سازیشبیه

یات مربوط خواهد توانست به میزان بیشتری ادب کارلومونت سازیشبیهبعدی با استفاده از تکنیک  هایپژوهشاین پژوهش، 

 به ورشکستگی را توسعه دهد.

 روش پژوهش
 جامعه و نمونه آماری

به  دهشسازیشبیه هایدادهعمدتاً با استفاده از  تاریخی هایدادهدیگر علاوه بر  هایپژوهش برخلاف این پژوهشدر 

 قرارگرفته یموردبررسمالی بر ریسک ورشکستگی  هاینسبتموضوع تأثیر شکل توزیع آماری  کارلومونتکمک روش 

. گرددیم پذیرامکاندر حجم زیاد  شدهسازیشبیه هایدادهد تاریخی امکان تولی هایدادهبا شناسایی توزیع آماری است. 

ا در نظر ب، کنندمیآماری دیگری پیروی  هایتوزیعکه از  هاییدادهتاریخی با  هایدادهمقایسه  منظوربه، از سوی دیگر

 سازیبیهشرا  هادادهحجم زیادی از  توانمیتوزیع آماری  آن و با تغییر پارامترهای مختلف موردنظرگرفتن توزیع آماری 

ناریوهای تحت س هاداده سازیشبیهبا  کارلومونت سازیشبیهدر این پژوهش به کمک روش با توجه به این مطالب، نمود. 

 ر اساسب هاداده سازیشبیه منظوربهدر این پژوهش، است.  شدهبررسیموضوع  برای هر نسبت مالی مختلف در حجم زیاد

شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی پذیرفتهشرکت  310از اطلاعات مربوط به  ،تاریخی هایدادهماری توزیع آ

 است. شده استفاده 3391الی  3395های بین سال
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 آماری سازیشبیه

و گاهی  هزینه بسیار زیاد در تجهیزات و زمان دارد صرفبهتصادفی پیچیده اغلب نیاز  هایپدیدهمطالعه مستقیم تجربی 

 ویژهبه هادادهو مطالعه مستقیم  آوریجمعتجربی حوزه حسابداری و مالی،  هایپژوهشدر اوقات اصولاً غیرممکن است. 

نابراین، ببوده و هزینه زیادی را به پژوهشگر تحمیل نماید.  برزماند توانمی، استطولانی  موردبررسیزمانی که طول دوره 

، مطالعه تجربی عملکرد یک سیستم پیچیده تا زمان ساخت و تحقق سیستم غیرممکن خواهد بود. در چنین مثالعنوانبه

برای حل  ماریآ سازیشبیهشکل،  ترینساده. در کنیممیاستفاده  موردبررسی هایپدیدهآماری  سازیشبیهمواردی ما از 

 امکان تقلید از ایرایانه. تکنیک مدرن گیردمیقرار  استفاده موردطولانی است که  زمانیمدتمسائل گوناگون 

آماری  سازیشبیه. این امر منجر به ایجاد و توسعه روش کندمیو فرآیندها را بدون محدودیت فراهم  هاپدیده ترینپیچیده

از  هاهداداست که شامل ایجاد  ایرایانه هایآزمایش ،سازیشبیهگردید. مطالعات  شپژوهیک روش علمی برای  عنوانبه

ابزاری ارزشمند برای تحقیقات آماری،  هاآناست.  شدهشناختهاحتمال  هایتوزیعاز  3شبه تصادفی گیرینمونهطریق 

ان آماری امک سازیشبیهجایگزین هستند. مزیت بزرگ روش  هایروشجدید و مقایسه  هایروشبرای ارزیابی  ویژهبه

 سازیبیهشریاضی توصیف نمود. روش  صورتبه توانمیمواردی است که ن ویژهبهگنجاندن برخی از اجزای واقعی سیستم 

ه مربوط هایآمارهاحتمال برآورد آماری را در مواردی که توزیع نظری  هایویژگیآماری همچنین امکان مطالعه تجربی 

ی از معایب . یککندمیآورد، فراهم  دست بهیک سری  صورتبهبسته یا حتی  صورتبهآن را  توانمیناشناخته است و ن

است که  اینمونهآوردن  دست به منظوربهمکرر یک پدیده تصادفی  سازیشبیهآماری، ضرورت  سازیشبیهاصلی روش 

 آماری لازم با دقت کافی برآورد شود )یک نمونه معرف(. هایویژگیآن  اساس بر
 کارلومونت سازیشبیه

 وتحلیلجزیهتتصادفی مکرر و  گیرینمونهاست که برای محاسبه نتایج به  سازیشبیهنوعی  کارلومونت سازیشبیه

 هاآناص که نتیجه خ هاییآزمایشتصادفی است،  هایآزمایشنزدیک به  بسیار سازیشبیهاین روش . آماری متکی است

ضی در علوم ریا هایمدلاز  ما برای توصیف تعاملات در یک سیستم با استفاده از عبارات ریاضی. از قبل مشخص نیست

معمولاً به تعدادی از پارامترهای ورودی بستگی دارند که  هامدلاین . کنیممی، علوم اجتماعی و مهندسی استفاده طبیعی

در  فرآیند . نمودارشوندمیمنجر به یک یا چند خروجی  ریاضی موجود در مدل پردازش شوند هایفرمولق وقتی از طری

 .است شدهدادهنشان  3شکل 

 

 
 ریاضی هایمدل. 1شکل 

واقع بینانه در معرض  هایمدل، عوامل. به دلیل این به عوامل مختلف خارجی بستگی دارد هامدلپارامترهای ورودی 

، اغلب گیردنمیاین تغییرات را در نظر  که . یک مدل قطعیگیرندمیخطر تغییر سیستماتیک پارامترهای ورودی قرار 

 مؤثردل یک م. هستند هاآنمقادیر  ترینمحتمل، یرا مقادیر این پارامترهای ورودی، زشودمییک مورد پایه نامیده  عنوانبه

ن نسخه از یک چندی کنندگانآزمایش. در بیشتر مواقع، باید خطرات مرتبط با پارامترهای مختلف ورودی را در نظر بگیرد

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 Pseudo Random Sampling 

 داده های ورودی تحلیل خروجی مدل ریاضی
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دیر متغیرهای قا، بهترین سناریو ممکن و بدترین سناریو ممکن برای مد شامل حالت پایهتوانمیکه  دهندمیمدل را توسعه 

 (.4ورودی باشد )شکل 

 

 

 
 

 
 نای حالتببر م سازیمدل. 2شکل 

این روش معایب مختلفی دارد. نخست، ممکن است ارزیابی بهترین و بدترین سناریوها برای هر متغیر ورودی دشوار 

شوار خواهد نیز د گیریتصمیمنباشند.  زمانهمباشد. دوم، همه متغیرهای ورودی ممکن است در بهترین و یا بدترین سطح 

اید یک آزمایشگر تعداد مواردی را که ب عنوانبهاست. همچنین،  دهشگرفتهبود، زیرا اکنون بیش از یک سناریو در نظر 

ه یک د بتوانمی کارلومونت سازیشبیه. شودمیو نیز نسخه بندی و ذخیره مدل دشوار  دهدمیدر نظر گرفت افزایش 

 آزمایشگر کمک کند تا طیف کاملی از ریسک مرتبط با هر متغیر ورودی پرخطر را بررسی نماید. 

منبع هر یک از پارامترهای ورودی استفاده  عنوانبهیم توانمی، ما یک توزیع آماری را که 3کارلومونت سازیهشبیدر 

مقادیر  فیتصاد هاینمونهاین که  کنیممیتصادفی استخراج  هاینمونه. سپس، از هر توزیع نماییممیکنیم، شناسایی 

از پارامترهای خروجی دریافت  ایمجموعه، پارامترهای ورودی ی هر مجموعه ازبرا. دهدمیمتغیرهای ورودی را نشان 

ما چنین مقادیر خروجی را از . است سازیشبیهمقدار هر پارامتر خروجی یک سناریو نتیجه خاص در اجرای . کنیممی

انجام  جیمقادیر پارامترهای خرو بر مبنایآماری را  وتحلیلتجزیه، . سرانجامکنیممیجمع  سازیشبیهتعدادی اجرای 

روجی پارامترهای خ آماری گیرینمونهیم از توانمیما نماییم.  گیریتصمیمکار )هرچه که باشد( تا در مورد روند  دهیممی

 .خروجی استفاده کنیم تغییرتوصیف  منظوربه

ساختگی متعدد با اعداد تصادفی  هایآزمایشکه مبتنی بر انجام  است ایرایانهیک روش ساده  کارلومونتروش 

است و نیازی به دانش خاصی در خصوص نظریه احتمالات ندارد. تنها اطلاعاتی که نیاز است  عمومیاست. استفاده از آن 

 ، یعنی:بطه بین مقدار خروجی و ورودیرا

𝑦 (3معادله ) = 𝑓(𝑥)          یا        𝑦 = 𝑓(𝑥1 , 𝑥2 , 𝑥3, … )     

وسط ت تولیدشدهرا با اعداد تصادفی  هاآزمایشاین روش . استاحتمال متغیرهای ورودی  هایتوزیعو آگاهی در خصوص 

 ، متغیرهای ورودیآزمایشدر هر . کندمیتکرار است،  شدهپردازشعملیات ریاضی مربوطه  که از طریق رایانه

𝑥1 , 𝑥2 , 𝑥3, با . شودیمبه توزیع احتمالی هر متغیر مربوط  هانآتوزیع  کهطوریبه، اما کنندمیمقادیر تصادفی را تعیین  …

برای تعیین مقدار متوسط یا  توانمی تولیدشدهاز مقادیر . شودمیمحاسبه  (3)از طریق معادله  y این مقادیر، مقدار خروجی

 است، استفاده نمود. ∗y یا بالاتر از مقدار انتخابی ترپایین 𝑦 کهایناحتمال 

 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 Monte Carlo Simulation 

 مدل ریاضی

 خروجی

 بدترین حالت

 حالت پایه

 بهترین حالت

 ورودی

 بدترین حالت

 حالت پایه

 بهترین حالت



 413 /3مجله دانش حسابداری/ دوره سیزدهم/ ش 

 

 کارلومونتمراحل فرآیند روش 

آزمایش  که متفاوت از دهدمیتعداد زیادی آزمایش روی رایانه انجام ا با تصادفی ر گیرینمونه کارلومونت سازیشبیه

ا یک مدل ب هایخروجیو نتایج برای  شودمیفیزیکی است. در مرحله اول، خصوصیات آماری تجربی )مقادیر مدل( داده 

. شوندمیتصادفی توزیع  صورتبه، متغیرهای تصادفی ورودی طبق روش محاسبه. شودمیمحاسبه  ایرایانهبرنامه 

𝑌 در فرمول x تابعی از عنوانبهخروجی  Y متغیرهای = 𝑔(𝑥) 3تابع عملکرد عنوانبه، جایی که این تابع شوندمیآورده 

متغیر  هاینمونهاز  ایمجموعه، به این روش شدهانجام مقادیر ورودی لازم از هر آزمایش آوریجمعپس از . شودمینامیده 

مراحل  3. در شکل کندمیبرآورد را  Y متغیر خروجی خصوصیاتآماری موجود است که  وتحلیلتجزیهبرای  Y خروجی

 :است شدهدادهنشان  کارلومونت سازیشبیهفرایند 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 کارلومونت سازیشبیه. 3شکل 

 کارلومونتمراحل اجرای روش 

 .شودمیانجام  کارلومونت سازیشبیهمراحل زیر معمولاً برای 

با توسعه یک مدل قطعی که شباهت زیادی به سناریوی واقعی دارد شروع  کارلومونت سازیشبیههر  .تولید مدل ایستا( 1

اضی . ما از روابط ریکنیممیمقدار )یا حالت پایه( پارامترهای ورودی استفاده  ترینمحتمل. در این مدل قطعی، از شودمی

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 Performance Function 

 : نمونه گیری از متغیرهای تصادفی1مرحله 

 متغیرهای تصادفیتولید نمونه هایی از 

توزیع متغیرهای  

 ورودی

 : آزمایش های عددی2مرحله 

 ارزیابی تابع عملکرد

نمونه های متغیرهای  

 ورودی

نمونه های متغیرهای  

 خروجی

 : تحلیل آماری بر مبنای خروجی مدل3مرحله 

 استخراج اطلاعات احتمالی

خصوصیات احتمالی  

 متغیرهای خروجی

 مدل تحلیل

𝑌 = 𝑔(𝑋) 
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. این یمکنمیتبدیل  موردنظررا به خروجی  هاآنو  کنندمیکه از مقادیر متغیرهای ورودی استفاده  کنیممیاستفاده 

 دارد. 3دار شکل مرحله از تولید مدل ایستا شباهت زیادی به نمو

ضی   عنوانبهآلتمن  Z-scoreاز مدل در این پژوهش  ستفاده مدل ریا ست.   شده ا ش   از این مدل ا سنجش م کلات  برای 

 :استزیر  صورتبهآلتمن  Z-scoreمدل ساختار . است شدهاستفادهستگی احتمالی شرکت ورشک بینیپیش مالی و
𝑍 = 0/012𝑋1 + 0/014𝑋2 + 0/033𝑋3 + 0/006𝑋4 + 0/999𝑋5 

 در رابطه فوق:

: 𝑍 شاخص کلی 

: 𝑋1  هاییدارانسبت سرمایه در گردش به کل 

: 𝑋2  هاییدارابه کل  سود انباشتهنسبت 

: 𝑋3  هاییدارانسبت سود قبل از کسر بهره و مالیات به کل 

: 𝑋4  هایبدهنسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری کل 

: 𝑋5  هاییدارانسبت فروش به کل 

 :شودمیزیر انجام  صورتبه هاشرکت یبندطبقه (Z-scoreمتغیر شاخص کلی )برای  شدهمحاسبهبر اساس مقدار 

Z کهیدرصورت (3 − score > یک  عنوانبهو  قرارگرفتهدر یک منطقه امن  موردنظرشرکت  باشد 2/99

 .شودمی یبندطبقه کندینمشرکت بسیار سالم که مشکلات مالی را تجربه 

1/81 کهیدرصورت (4 < Z − score <  عنوانبهو  ردیگیمباشد شرکت در منطقه خاکستری قرار  2/99

حتمال نجات ا ردیگیم. شرکتی که در این طبقه قرار شودمی یبندطبقهشرکتی که دارای مشکلات مالی است 

ریت مدیتصمیم  دقتبهاحتمال ورشکستگی تا حد زیادی  و رهایی از مشکلات مالی برای آن وجود داشته و

 .بستگی دارد شرکت

Z کهیدرصورت (3 − score < که دارای  شودمی یبندطبقهشرکتی  عنوانبه موردنظرباشد شرکت  1/81

 مشکلات مالی بزرگ و ریسک بالا و احتمال سقوط بسیار زیاد است.

. کنیممیخطر را به مدل اضافه  هایمؤلفهتی از مدل قطعی رضایت داشتیم، وق. ورودیمتغیرهای شناسایی توزیع ( 2

 هایزیعتو کنیممیماهیت تصادفی متغیرهای ورودی است، سعی خطرات ناشی از  ازآنجاکه، که قبلاً ذکر شد طورهمان

 هایدادهاین مرحله برای متغیرهای ورودی به . حاکم بر متغیرهای ورودی را شناسایی کنیم )در صورت وجود( اساسی

 هایروشتاریخی موجود برای یک پارامتر ورودی خاص وجود دارد، ما از  هایداده کهنگامیه. تاریخی نیاز دارد

را در یک توزیع گسسته یا پیوسته قرار دهیم. مراحل برازش راهی را برای شناسایی  هادادهتا  کنیممیعددی استفاده 

 فردهمنحصرب طوربه توانمیهر توزیع احتمال را  .دهندمیارائه  هادادهتوزیع احتمال برای مجموعه معینی از  ترینمناسب

توزیع تعداد یک یا چند توزیع برای برازش  هایخانوادهاز بین  ازاینکهپسبا مجموعه پارامترهای آن شناسایی کرد. 

 هایدادهرا مشخص کنیم. فرض کنید  هاآنمناسب تشخیص داده شد، باید به نحوی مقادیر پارامترهای  هاداده

𝑋1, 𝑋2, … , 𝑋𝑛  .برای کمک به تشخیص نوع توزیع  هادادهاز این  ازآنجاکهمستقل بوده و دارای توزیع یکسان باشند
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فرض شده استفاده نمود. زمانی که از  هایتوزیعبرای برآورد پارامترهای  توانمینیز  هاآناز  شودمیاستفاده  هاداده

ورد پارامتر از که ما به برآ گوییممی، شودمیعددی پارامتر ناشناخته استفاده  تعیین مقدار منظوربهمستقیم  طوربه هاداده

 هایدادهد توانمی. بنابراین، برازش توزیع اساساً همان یافتن پارامترهایی از توزیع است که پردازیممی هادادهروی

 منظوربهوجود دارد.  هاتوزیعبه  هادادهرا جهت ورود به مدل تولید کند. چند روش استاندارد برای برازش  موردنظر

استفاده  غیرخطی سازیبهینه، روش گشتاورها و روش 3از روش حداکثر درستنمایی توانمی هاتوزیعبه  هادادهبرازش 

 است. شدهاستفادهدرستنمایی  حداکثر نمود. برای این منظور، در این پژوهش از روش

در مورد پارامترهای توزیع  گیرینتیجهدرستنمایی یک روش آماری معروف است که برای حداکثر روش برآورد 

د یک توانمی F است. F بردار پارامتر برای𝜃 . فرض کنید کهشودمیاستفاده  شدهدادهاحتمال اساسی از یک مجموعه 

. همچنین، نمونه دهیممینشان  𝑓𝜃پیوسته باشد و آن را با  هایتوزیعگسسته یا  هایتوزیعتابع چگالی احتمال برای 

,𝑥1از توزیع را  شدهانتخاب 𝑥2, … , 𝑥𝑛  ( تعیین 4از توزیع توسط معادله ) گیرینمونه. سپس احتمال گیریممیدر نظر

 .شودمی

𝐿(𝜃) (4معادله ) = 𝑓𝜃(𝑥1, 𝑥2, … , 𝑥𝑛|𝜃)           

لال ، با توجه به پارامترهای توزیع در نظر گرفت. با توجه به استقهادادهتابع احتمال مشترک  عنوانبه توانمیرابطه فوق را 

 ( بسط داد. 3به شکل معادله ) توانمی( را 4هر یک از نقاط داده، معادله )

 (3معادله )
𝐿(𝜃) = ∏𝑓𝜃( 𝑥𝑖|𝜃)

𝑛

𝑖=1

           

به حداکثر برسد.  L(θ) را طوری پیدا کنیم تا مقدار θ مقدار کنیممی، ما سعی یدرستنمای حداکثر برآورد در

، جهت سهولت لگاریتم این تابع را در نظر سازی حداکثر منظوربهاحتمالی است،  ضربیک( 3معادله ) کهازآنجایی

 .شودمیگفته  لگاریتم برحسبتابع درست نمایی . در این حالت، به این تابع، گیریممی

عداد تصادفی از ا ایمجموعهاساسی متغیرهای ورودی را شناسایی کردیم،  هایتوزیع بعدازاینکه. تولید متغیر تصادفی( 3

ادفی اعداد تص. کنیممیتولید  هاتوزیع( را از این شوندمیتصادفی نیز نامیده  هاینمونه)که متغیرهای تصادفی یا 

فی، متشکل از یک مقدار برای هر یک از یک مجموعه اعداد تصاد. دهندمیمقادیر خاص متغیر را نشان  تولیدشده

متغیرهای ورودی، در مدل قطعی برای ارائه یک مجموعه از مقادیر خروجی استفاده خواهد شد. سپس این فرآیند را با 

مختلفی از مقادیر خروجی ممکن را جمع  هایمجموعهو  کنیممیبیشتری از اعداد تصادفی تکرار  هایمجموعهتولید 

ی از روی تولید متغیرهای تصادف منظوربهدر این پژوهش است.  کارلومونت سازیشبیهسمت، هسته اصلی . این قکنیممی

مسیر را برای تولید نمونه  ترینمستقیماست. روش تبدیل معکوس  شدهاستفاده 4تابع توزیع از روش تبدیل معکوس

ا تابع پیوسته( ی هایتوزیع. در این روش، از معکوس تابع چگالی احتمال )برای کندمیتصادفی از یک توزیع فراهم 

را به یک مقدار تصادفی برای ورودی  3و  1گسسته( استفاده نموده و یک عدد تصادفی بین  هایتوزیعاحتمال )برای 

 ریاضی توصیف نمود. ازنظرزیر  صورتبه توانمی. این فرآیند را کنیممیتبدیل 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 Maximum Likelihood 2 Inverse Transformation 
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تولید کنیم. تابع توزیع احتمال  خواهیممیباشد که  fیک متغیر تصادفی پیوسته با تابع چگالی احتمال  𝑋 دفرض کنی

در   𝐹 را معکوس تابع 𝐹−1. دهیممی( پیوسته و اکیداً صعودی است نشان 1،3که در بازه )  𝐹 برای این متغیر را با تجمعی

 :کنیممیدنبال  𝑓روی تابع چگالی احتمال  از 𝑋 تولید یک عدد تصادفی منظوربه. سپس، دو مرحله زیر را گیریممینظر 

 .𝑈~U(0,1)تولید کنید، یعنی،  𝑈(0,1)را با توزیع یکنواخت  𝑈متغیر تصادفی  (3

محاسبه نمایید، یعنی،   𝐹 به کمک معکوس تابع 𝑈(0,1)توزیع  هایدادهرا با استفاده از  Xمقدار متغیر تصادفی  (4

𝑋 = 𝐹−1(𝑈). 

0 ازآنجاکهدقت داشته باشید  ≤ 𝑈 ≤ 1 ،𝐹−1(𝑈)  دهدمیاین فرایند را نشان  0همیشه وجود دارد. شکل . 

 
 . تولید متغیرهای تصادفی1شکل 

 و تجزیه ،نمودیم آوریجمع سازیشبیهاز مقادیر خروجی را از  اینمونه بعدازاینکه .گیریتصمیمو  وتحلیلتجزیه( 1

اجرای  د ازاین مرحله اطمینان آماری را برای تصمیماتی که ممکن است بع. دهیممیآماری را روی آن مقادیر انجام  تحلیل

آماری  وتحلیلتجزیهتحت  طورمعمولبهاز یک مدل  کارلومونت سازیشبیهنتیجه . کندمی، فراهم اتخاذ کنیم سازیشبیه

غیرهای برای هر یک از مت تولیدشدهی هر مجموعه اعداد تصادفی )یا آزمایش( که قبلاً ذکر شد، برا طورهمان. گیردمیقرار 

 هازمایشآتا به یک مقدار آزمایشی برای متغیر )های( خروجی برسیم. وقتی  کنیممیتصادفی، ما از فرمول مدل استفاده 

قدار مورد خروجی آزمایشی منجر به م . مقادیر میانگینگیرندمیقرار  وتحلیلتجزیهمورد  شدهذخیرهبه پایان رسید، مقادیر 

اندازه و نمایش مقادیر در شکل  اساس بر هاگروه. تجمیع مقادیر خروجی در شودمیانتظار هر یک از متغیرهای خروجی 

 عنوانبهند توانمی. مقادیر خروجی خود کندمیهیستوگرام، شکل تقریبی تابع چگالی احتمال یک متغیر خروجی را ارائه 

تناوباً، مقادیر قرار گیرند. م محاسبه موردقرار گیرند و بدین ترتیب صدک ها و سایر آمارها  مورداستفادهیک توزیع تجربی 

ن از ای توانمینظری توزیع را محاسبه کرد. سپس  هایآمارهبر یک توزیع احتمال برازش نمود و  توانمیخروجی را 

ایش تعداد شکل توزیع با افز هایتقریبده کرد. دقت مقدار مورد انتظار متغیر و برای ساخت فواصل اطمینان استفا هاآماره

 .یابدمیبهبود  سازیشبیه هایآزمایش
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 های پژوهشیافته

اصل نمود. پرت اطمینان ح هایدادهقرار گیرد باید از بابت نبود  مورداستفادهتحلیل  منظوربهخام  هایدادهقبل از اینکه 

ژوهش . در این راستا، در این پنمایدمی روروبه خود قرار داده و تحلیل را با مشکل تأثیرنتایج را تحت پرت  هایدادهوجود 

مالی  هایتنسباست. نتایج این آزمون برای متغیرهای  شدهاستفادهپرت از آزمون گرابز  هایدادهتشخیص وجود  منظوربه

 بوده است. 3جدول  صورتبه
 گرابز . نتایج آزمون 1جدول 

 مقدار احتمال Gمقدار  متغیر
X1 10/33 111/1 
X2 63/33 111/1 
X3 49/6 111/1 
X4 14/37 111/1 
X5 39/6 111/1 

 هایحلیلتبنابراین، قبل از انجام  .هستندداده پرت  دارایمتغیرها تمامی  دهدمیمقادیر احتمال نشان  3تایج جدول نطبق 

 3395مالی سال  هاینسبتآمار توصیفی پرت،  هایدادهپس از حذف  پرت بایستی حذف گردد. هایدادهآماری این 

 . گردیده است گزارش 4جدول  صورتبه
 1331های مالی سال . آمار توصیفی نسبت2جدول 

 کشیدگی چولگی بیشترین مقدار میانه کمترین مقدار انحراف معیار میانگین متغیر
X1 3533/1 4391/1 7401/1- 3649/1 1007/1 31/1- 67/1 
X2 3394/1 4153/1 6619/1- 3319/1 7743/1 34/1- 37/3 
X3 3395/1 3735/1 6119/1- 1973/1 6360/1 31/1 55/3 
X4 774/3 550/6 135/1 000/3 311/54 11/0 93/39 
X5 1535/1 0971/1 1117/1 7507/1 3609/3 07/3 33/3 

 شده است.ارائه 3در جدول  ی پژوهششکل توزیع آماری متغیرها
 های مالی. توزیع آماری نسبت3جدول 

X1 X2 

 نرمال نرمال

  
X3 X4 
 نمایی نرمال
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X5  

  گاما

 

 

توزیع نرمال برای برازش مناسب بوده و در  x3و  x1 ،x2، برای سه متغیر 3ها در جدول با توجه به شکل توزیع نسبت

مربوط  هایادهد اگرچهگردد که در اینجا لازم است به این نکته اشاره گردد. سازی از این توزیع استفاده میراستای شبیه

از  توانمیو  بودهنامحسوس  چولگی، اما این استآمار توصیفی دارای چولگی طبق نتایج  x3و  x1، x2 به متغیرهای

نشان  3طور که جدول مقدار چولگی بالا بوده و همان x4در خصوص متغیر استفاده نمود.  سازیشبیهوزیع نرمال برای ت

گردد. در سازی از این توزیع استفاده میدهد توزیع این نسبت شبیه توزیع نمایی بوده و به همین جهت برای شبیهمی

توان توزیع مشهود است می 3طور که از جدول بالا بوده است و همان 4مقدار چولگی طبق جدول هم x5خصوص متغیر 

 سازی استفاده نمود. گاما را برای این متغیر برای مقاصد شبیه

ا ر سازیشبیهتشخیصی جهت  هایتوزیعرا با توزیع احتمال  x5تا  x1توزیع احتمال تجربی متغیرهای  انطباق 0جدول 

وده های احتمال تشخیصی تقریباً منطبق بیع احتمال تجربی متغیرهای پژوهش با توزیع، توز0در جدول . نمایدمیمنعکس 

سازی نمود. پس را برحسب تابع توزیع موردنظر شبیه x5تا  x1توان مقادیر متغیرهای و به کمک معکوس تابع توزیع می

د. برای تعیین سازی قطعاً مشخص گردهای مالی بایستی پارامترهای مدل برای امر شبیهاز تشخیص توزیع مناسب برای نسبت

جدول . شده استهای مختلفی وجود دارد که در این پژوهش از روش حداکثر درستنمایی استفادهپارامترهای توزیع روش

 دهد.ها را به روش حداکثر درستنمایی نشان میپارامتر توزیع 5
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 تشخیصی هایاحتمال. انطباق توزیع احتمال تجربی با توزیع 1جدول 

X1 X2 

  
X3 X4 

  
X5  

 

 

 سازی به روش حداکثر درستنماییهای مالی برای شبیه. برآورد پارامتر توزیع نسبت5جدول 

اگر  .، همبستگی بین متغیرهای ورودی عامل مهمی است که باید در نظر گرفته شودکارلومونت سازیشبیههنگام انجام 

از  ترد کمتر یا بیشتوانمستقل در نظر گرفته شوند، ریسک می اشتباهبههمبسته باشند و  درواقعمتغیرهای تصادفی ورودی 

دون تنها با دانستن نوع توزیع آماری و پارامترهای آن ب شدهسازیشبیهبدین ترتیب، تولید مقادیر  .تخمین زده شودواقع 

ه کمک آن که ب هاییروشیکی از نهایی خواهد شد.  درنتیجهتوجه به همبستگی بین متغیرهای پژوهش منجر به تورش 

. در این راستا، در این پژوهش است (3914) 3کانوور -ایمانهمبسته نمود روش تبدیل  هایدادهاقدام به تولید  توانمی

تولید است. در این روش، جهت  شدهاستفاده (3914کانوور ) -ایمانهمبسته از روش تبدیل  هایدادهتولید  منظوربه
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 Iman-Conover Transformation 
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 توزیع گاما توزیع نمایی توزیع نرمال توزیع نرمال توزیع نرمال

 (𝛽پارامتر مقیاس ) (𝛼پارامتر شکل ) میانگین انحراف معیار میانگین انحراف معیار میانگین انحراف معیار میانگین

3533/1 4391/1 3393/1 4153/1 3395/1 3735/1 774/3 113/4 4953/1 
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. گرددیمتصادفی با توزیع نرمال استاندارد  هایدادههمبسته ابتدا به ازای هر متغیر اقدام به تولید  شدهسازیشبیه هایداده

ماتریس ماتریس همبستگی بین متغیرهای پژوهش را انجام داد. در این راستا،  3در مرحله بعد بایستی تجزیه چولسکی

بایستی معین مثبت  C. باید دقت داشت که ماتریس نامیممی Cهمبستگی بین متغیرهای پژوهش محاسبه گردیده و آن را 

 صورتبه Cدر تجزیه چولسکی، ماتریس  نخواهد بود. پذیرامکانتجزیه چولسکی  صورت ایندر غیر  چراکهباشد 

یک ماتریس پایین  Lماتریس . C=LLT. در این صورت خواهیم داشت گرددیمتجزیه  LTو  Lدو ماتریس  ضربحاصل

پس از انجام تجزیه چولسکی، . است Lنیز ترانهاده ماتریس  LTحقیقی و مقادیر قطری مثبت و ماتریس  یهاهیدرامثلثی با 

این نشان دهیم  Sبا را  ضربحاصلاگر ماتریس ضرب کنیم.  Lناهمبسته را در ماتریس  شدهیسازهیشب یهادادهماتریس 

برابر تعداد متغیرهایی  kناهمبسته و  شدهیسازهیشب یهادادهتعداد  دهندهنشان n در آن خواهد بود که n×kماتریس از مرتبه 

هر یک از همبسته  شدهیسازهیشب یهادادهجهت تولید ،  Sپس از محاسبه ماتریس  .اندشدهیسازهیشبخواهد بود که 

خود و پارامترهای آن نوشت. برای انجام این کار از تابع  موردنظرتوزیع آماری  برحسباین ماتریس را بایستی  یهاستون

Y=CDF-1(Φ(x))  مقدار میکنیماستفاده .Φ(x) مقدار تابع توزیع نرمال استاندارد به ازای هر مقدار از ماتریس  دهندهنشان

S مقدار تیدرنها. است ،CDF-1(Φ(x)) به ازای  موردنظرمعکوس تابع توزیع  دهندهنشانΦ(x)  خواهد بود که برابر با

 همبسته است.  شدهیسازهیشبمقدار 

 صورتبهتاریخی  یهادادهبر اساس  (x5تا  x1)متغیرهای  همبستگی بین متغیرهای پژوهشدر این پژوهش ماتریس 

 زیر محاسبه گردید:

C=

[
 
 
 
 
 

1 0/647 0/550 0/399 0/079
0/647 1 0/849 0/390 0/032
0/550 0/849 1 0/385 0/156
0/399 0/390 0/385 1 -0/013
0/079 0/032 0/156 -0/013 1 ]

 
 
 
 
 

 

 :محاسبه شدزیر  صورتبهنیز  Lبر اساس روش تجزیه چولسکی ماتریس با توجه به ماتریس همبستگی، 

L=

[
 
 
 
 
 

1 0 0 0 0
0/647 0/763 0 0 0
0/550 0/647 0/528 0 0
0/399 0/173 0/102 0/895 0
0/079 -0/025 0/244 -0/073 0/964]

 
 
 
 
 

 

 3111طح همبسته در س شدهیسازهیشبمقادیر  ماتریس ،ی تاریخیهاداده تجزیه چولسکی ماتریس همبستگیپس از 

 شدهیسازهیشببا استفاده از مقادیر  ومحاسبه برای متغیرهای پژوهش واحد  0111واحد و  3111واحد،  4111واحد، 

 چهاررا در  Z-scoreنمودار همگرایی  6جدول  .گردیددر تمامی سطوح محاسبه  Z-score، مقادیر متغیرهای پژوهش

ی بالای ریسک ورشکستگنمودار همگرایی احتمال ورشکستگی حاکی از میزان  ،. در تمامی سطوحدهدیمنشان سطح 

مورد مقدار  95 در تقریباً شدهسازییهشبمورد  311بدین معنا که از هر دارد.  شدهسازییهشبموارد در بین  %95در حدود 

Z-score  بوده است. 13/3کمتر از 
 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 Cholesky Decomposition 
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 . همگرایی احتمال ورشکستگی1جدول 

 واحد  4111همگرایی احتمال ورشکستگی در سطح  واحد  3111همگرایی احتمال ورشکستگی در سطح 

  
 واحد  0111همگرایی احتمال ورشکستگی در سطح  واحد  3111همگرایی احتمال ورشکستگی در سطح 

  
 قرار یبررس موردفرض متفاوت  5تحت  Z-scoreدر این پژوهش، تأثیر توزیع آماری متغیرهای مدل آلتمن بر مقدار 

ریق بتوان اثر است تا بدین ط شدهگرفتهدر هر فرض یکی از متغیرهای پژوهش مستقل از سایر متغیرها در نظر . است گرفته

 تعیین نمود.  Z-scoreرا بر تغییر توزیع مقدار  موردنظرتغییر شکل توزیع متغیر 

. برای انعکاس این موضوع از طریق است شدهگرفتهبا سایر متغیرها مستقل در نظر  x1در اولین فرض، ارتباط متغیر 

با سایر متغیرها برابر صفر در نظر گرفته و از طریق این ماتریس  x1مربوط به همبستگی متغیر  یهاهیدراماتریس همبستگی، 

زیر خواهد  صورتبهدر فرض اول  موردنظرماتریس همبستگی . گرددیمهمبسته  یهاداده شبیه سازیهمبستگی اقدام به 

 بود.

CX1=

[
 
 
 
 
 
 
 
 1 1 0 1 1

1 1 0/849 0/390 0/032

1 0/849 1 0/385 0/156

1 0/390 0/385 1 -0/013

1 0/032 0/156 -0/013 1 ]
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 . گرددمیزیر حاصل  صورتبه L ماتریسپس از انجام تجزیه چولسکی، 
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LX1=

[
 
 
 
 
1 0 0 0 0
0 1 0 0 0
0 0/849 0/528 0 0
0 0/390 0/102 0/915 0
0 0/032 0/244 -0/055 0/968]

 
 
 
 

 

برای  هاداده سازیشبیهداده برای متغیرهای پژوهش گردید.  3111 سازیشبیه، اقدام به  LX1پس از محاسبه ماتریس 

 X1تاریخی، مقادیر متغیر  هایدادهطبق است.  شدهانجام هاآن هایدادهتاریخی طبق توزیع  X1متغیر  جزبهتمامی متغیرها 

مثبت مقادیر چوله  سازیشبیهاقدام به  X1بررسی آثار تغییر توزیع مقادیر  منظوربه. بدین ترتیب، اندبودهدارای توزیع نرمال 

واحد، ماتریس  3111به تعداد  X1مقادیر چوله برای متغیر  سازیشبیهپس از واحد گردید.  3111برای این متغیر به تعداد 

 محاسبه شد.زیر  صورتبه X5تا  X1همبستگی متغیرهای 

SCX1=

[
 
 
 
 
 
 
 
 3 1/131 -1/139 143/1 -1/146

1/131 3 601/1 1/443 1/104

-1/139 1/601 3 1/334 1/043

1/143 1/443 1/334 3 -1/153

-1/146 1/104 1/043 -1/153 3 ]
 
 
 
 
 
 
 
 

 

خی با ماتریس تاری هایدادهطبق توزیع  شدهسازیشبیه هایدادهبررسی این موضوع که آیا ماتریس همبستگی  منظوربه

SCX1  منعکس گردید.  7در جدول  آننتایج و استفاده شد  3، از آزمون جنریچاستمتفاوت 
 . نتایج آزمون جنریچ 7جدول 

 χ2 106/037آماره 

 111/1 مقدار احتمال

س تاریخی با ماتری هایدادهطبق توزیع  شدهسازیشبیه هایدادهکه ماتریس همبستگی  دهدمینشان  7نتایج جدول 

SCX1 این مطلب بدان معنا است که ماتریس  .آماری تفاوت معناداری دارد ازلحاظCX1  سازیشبیهرا  هاییدادهتوانسته 

از سایر  X1متغیر  هایدادهبا فرض استقلال توزیع . مستقل از سایر متغیرها بوده است X1در آن توزیع متغیر نماید که 

 برای متغیرهای پژوهش، مقادیر سازیشبیهواحد گردید. پس از  3111 سازیشبیهمتغیرها، به کمک توزیع چوله اقدام به 

در فرض اول را با  شدهسازییهشب یهادادهطبق  شده محاسبه Z-scoreاگر شاخص محاسبه گردید.  Z-scoreشاخص

ZX1-score  نتایج آمار توصیفی و آزمون مقایسه نشان دهیمscore-Z  باscore-X1Z خواهد بود.  9و  1جداول  صورتبه 

 score-X1Zو  score-Z. آمار توصیفی 8جدول 

 میانگین مربعات معیارانحراف  میانگین تعداد متغیر
Z-score 3111 110/1 090/1 136/1 

score-X1Z 3111 110/1 096/1 136/1 
 

 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 Jennrich Test 
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  هامیانگین. نتایج آزمون برابری 3جدول 

 t 53/3آماره 

 333/1 مقدار احتمال

. شودیمپذیرفته  score-X1Zو  score-Z، فرض برابری میانگین مقادیر دهدیمکه نتایج آزمون نشان  طورهمان

. ایجاد توزیع استدر ارتباط با میزان سرمایه در گردش واحد تجاری  X1که قبلاً در تعریف آمده است نسبت  طورهمان

برای تعداد  که مقدار این نسبت شودیمخصوص این نسبت با فرض ثابت بودن توزیع سایر متغیرها باعث  چوله مثبت در

که نسبت  گرددیممتمرکز گردد. بنابراین، این امر منجر  X1در سمت کمترین مقادیر  شدهسازییهشبزیادی از موارد 

نسبت  کاهش یابد و بدین طریق بتوان تأثیر کاهش این شدهسازییهشببرای بیشتر موارد  هاییدارا کلبهسرمایه در گردش 

یر نوع که حتی پس از تغی دهدیمنشان  سازییهشبنتایج حاصل از قدار احتمال ورشکستگی بررسی نمود. را بر روی م

 3111بدین معنا که از تعداد  ،است ماندهیباقبدون تغییر  %95مقدار احتمال ورشکستگی در همان سطح  X1توزیع متغیر 

 چنین استنباط توانیمبدین ترتیب،  بوده است. 13/3کمتر از  score-X1Zمورد مقدار  956در تعداد  شدهسازییهشبمورد 

نداشته  Z-scoreمتغیرها تأثیری در توزیع مقادیر با فرض مستقل بودن آن از سایر  X1تغییر توزیع آماری متغیر نمود که 

 است. 
 صورتهب، ماتریس همبستگی را رای این منظور. بشودیمبا سایر متغیرها مستقل در نظر گرفته  X2ارتباط بین  در فرض دوم،

 . است شدهگرفتهمربوط به همبستگی با سایر متغیرها صفر در نظر  یهاهیدرا CX2. در ماتریس کنیمیمبازنویسی زیر 

CX2=

[
 
 
 
 
 
 
 
 1 1 0/550 0/399 0/079

1 1 1 1 1

0/550 1 1 0/385 0/156

0/399 1 0/385 1 -0/013

0/079 1 0/156 -0/013 1 ]
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 زیر خواهیم داشت.  صورتبهرا  LX2ماتریس، پس از انجام تجزیه چولسکی یجهدرنت

LX2=

[
 
 
 
 
 
 
 
 3 1 1 1 1

1 3 1 1 1

1/55 1 1/135 1 1

1/399 1 1/391 1/195 1

1/179 1 1/335 -1/179 1/910]
 
 
 
 
 
 
 
 

 

داده برای متغیرهای پژوهش گردید. برای تمامی متغیرها،  3111 سازیشبیه، اقدام به  LX2پس از محاسبه ماتریس 

 X2ر تاریخی مربوط به متغی هایدادهصورت گرفته است.  هادادهبر مبنای توزیع تاریخی  سازیشبیه، X2متغیر  استثنایبه

 3111به تعداد  ثبتگی مچول هایی بادادهبررسی آثار تغییر شکل توزیع این متغیر  منظوربه، اما اندشدهتوزیعنرمال  صورتبه
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زیر بوده  صورتبه x5تا  x1ماتریس همبستگی متغیرهای  ،شدهسازیشبیهپس از تولید مقادیر گردید.  سازیشبیهواحد 

 .است

SCX2=

[
 
 
 
 
 
 
 
 3 -1/137 517/1 141/1 1/111

-1/137 3 1-/130 1/140 -1/146

1/517 -1/130 3 1/361 1/370

1/141 1/140 1/361 3 -1/170

1/111 -1/146 1/370 -1/170 3 ]
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 یهادادهبا ماتریس ضریب همبستگی  SCX2نتایج آزمون جنریچ در خصوص تفاوت آماری ماتریس همبستگی 

 . است شدهدادهنشان  31در جدول تاریخی 

 . نتایج آزمون جنریچ 11جدول 

 χ2 953/631آماره 

 111/1 مقدار احتمال

 یهادادهبا ماتریس ضریب همبستگی  SCX2حاکی از تفاوت آماری ماتریس همبستگی  31نتایج جدول 

همبسته  یهاداده یسازهیشبجهت  CX2از ماتریس  توانمی، درنتیجهدارد.  تاریخی یهادادهبر اساس  شدهیسازهیشب

که  گرددمی سازیشبیه ایگونهبهداده  3111از سایر متغیرها،  X2متغیر  هایدادهبا فرض استقلال توزیع استفاده نمود. 

محاسبه گردید.  score-X2Zشاخص ،مقادیر برای متغیرهای پژوهش سازیشبیهدارای توزیع چوله راست باشند. پس از 

 .است شدهمنعکس 34و  33در جداول  score-X2Zبا  score-Zنتایج آمار توصیفی و آزمون مقایسه 

 score-X2Zو  score-Z. آمار توصیفی 11 جدول

 میانگین مربعات معیارانحراف  میانگین تعداد متغیر
Z-score 3111 1135/1 0901/1 1356/1 

score-X2Z 3111 1160/1 5101/1 1361/1 
  هامیانگین. نتایج آزمون برابری 12 جدول

 t 33/7آماره 

 111/1 مقدار احتمال

پذیرفته  score-X2Zو  score-Z، فرض برابری میانگین مقادیر دهدیمنشان  34در جدول که نتایج آزمون  طورهمان

طبق تعریف، داشته است.  Z-scoreتأثیر معناداری در تغییر مقادیر  X2تغییر توزیع متغیر این بدان معناست که . شودینم

با توزیع  سازیهیشب. زمانی که در خصوص این نسبت اقدام به است هاییدارا کلبهنسبت سود انباشته  دهندهنشان X2متغیر 

، اثر شدهسازییهشبقصد داریم تا با کاهش این نسبت در خصوص تعداد زیادی از موارد  درواقع کنیمیمچوله به راست 

 score-X2Zقادیر نتایج حاصل از محاسبه مرا بر احتمال ورشکستگی تعیین نماییم.  هاییدارا کلبهکاهش نسبت سود انباشته 

بوده  13/3کمتر از   score-X2Zمورد دارای مقدار  953تعداد  شدهسازییهشبواحد  3111حاکی از آن است که در سطح 

که تغییر توزیع  گرددیمحالت، استنباط در این . است %95ی در این حالت تقریباً احتمال ورشکستگ دهدیماست که نشان 
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Z-تأثیری در تغییر شکل توزیع مقادیر  score-X2Zو  score-Zعلی الرغم تفاوت آماری میانگین مقادیر  X2آماری متغیر 

score  .نخواهد شد. موجب تغییر احتمال ورشکستگی هاییدارا کلبهبدین ترتیب، کاهش نسبت سود انباشته نداشته است  

س انعکاس این موضوع در ماتری منظوربه. شودیمبا سایر متغیرها مستقل در نظر گرفته  X3، ارتباط بین فرض سومدر 

، بترتیینابهاست.  شدهگرفتهبا سایر متغیرها صفر در نظر  X3مربوط به همبستگی متغیر  هاییهدرا، ضریب همبستگی

 . شودیمزیر نوشته  صورتبهماتریس همبستگی 

CX3=

[
 
 
 
 

1 0/647 0 0/399 0/079
0/647 1 0 0/390 0/032

0 0 1 0 0
0/399 0/390 0 1 -0/013
0/079 0/032 0 -0/013 1 ]

 
 
 
 

 

 زیر خواهیم داشت.  صورتبهرا  LX3پس از تجزیه چولسکی ماتریس همبستگی فوق ماتریس 

LX3=

[
 
 
 
 

1 0 0 0 0
0647/0 0/763 0 0 0

0 0 1 0 0
0/399 0/173 0 0/901 0
0/079 −0/025 0 -0/045 0/996]

 
 
 
 

 

برای تمامی  سازیشبیهگردید. این  سازیشبیهداده برای متغیرهای پژوهش  3111تعداد  LX3به کمک ماتریس 

یر متغ ،تاریخی هایدادهصورت گرفته است. طبق  هادادهبر اساس توزیع تاریخی  X3متغیر  استثنایبهمتغیرهای پژوهش 

X3  گردید.  سازیشبیهداده با چولگی مثبت  3111دارای توزیع نرمال بوده و جهت بررسی اثر تغییر شکل توزیع این متغیر

 .است شدهارائهدر زیر   x5تا  x1متغیرهای  شدهسازیشبیهماتریس همبستگی مقادیر 

SCX3=

[
 
 
 
 
 
 

1 0/589 -0/003 0/263 0/076
0/589 1 0/022 0/181 -0/027
-0/003 0/022 1 -0/008 0/027

0/263 0/181 -0/008 1 -0/043

0/076 -0/027 0/027 -0/043 1 ]
 
 
 
 
 
 

 

طبق  شدهیسازهیشب یهادادهو ماتریس همبستگی  SCX3نتایج آزمون جنریچ در خصوص تفاوت ماتریس همبستگی 

 است.  شدهدادهنشان  33تاریخی در جدول  یهاداده

 . نتایج آزمون جنریچ 13جدول 

 χ2 673/006آماره 

 111/1 مقدار احتمال

ریس تاریخی با مات هایدادهطبق توزیع  شدهسازیشبیه هایدادهنشان می دهد که ماتریس همبستگی  33نتایج جدول 

SCX3 از  پس. همبسته استفاده نمود هایداده سازیشبیه منظوربهاز آن  توانمیو  آماری تفاوت معناداری دارد ازلحاظ

Z-نتایج آمار توصیفی و آزمون مقایسه  35و  30محاسبه گردید. جداول  score-X3Zمقدار  ،متغیرهای پژوهش سازیشبیه

score  باscore-3XZ   دهدیمرا نشان . 
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 score-3XZو  score-Z. آمار توصیفی 41جدول 

 میانگین مربعات معیارانحراف  میانگین تعداد متغیر

Z-score 3111 1135/1 0901/1 1356/1 

score-3XZ 3111 1174/1 5331/1 1364/1 

  هامیانگین. نتایج آزمون برابری 45جدول 

 -t 53/5آماره 

 111/1 مقدار احتمال

این مطلب . شودینمپذیرفته  score-3XZو  score-Zفرض برابری میانگین مقادیر  که دهدیمنشان  35نتایج جدول 

 X3طبق تعریف، متغیر داشته است.  Z-scoreتأثیر معناداری بر روی تغییر مقادیر  X3آن است که تغییر توزیع  کنندهیانب

 گیتوزیع با چول مقادیر این نسبت به کمک یسازهیشب. با هاییدارا کلبهنسبت سود قبل از کسر بهره و مالیات برابر است با 

نتایج یرد. قرار گ یموردبررس شدهیسازهیشبتعداد زیادی موارد  از طریقمثبت سعی شده است که اثر کاهش این نسبت 

مورد دارای مقدار  954تعداد  شدهسازییهشبواحد  3111که در سطح  دهدیمنشان  score-X3Zبرای مقادیر  شدهمحاسبه

score-X3Z  بدین ترتیب، است %95احتمال ورشکستگی در این حالت تقریباً  کندیمبوده است که بیان  13/3کمتر از .

تأثیری  score-X3Zو  score-Zعلی الرغم تفاوت آماری میانگین مقادیر  X3استنباط آن است که تغییر توزیع آماری متغیر 

موجب  اهییدارا کلبهسود قبل از کسر بهره و مالیات نداشته است. بنابراین، کاهش  Z-scoreدر تغییر شکل توزیع مقادیر 

 تغییر احتمال ورشکستگی نخواهد شد.

اتریس مبا این فرض . بدین ترتیب، شودیمبا سایر متغیرها مستقل در نظر گرفته  X4، ارتباط بین فرض چهارمدر 

 .گرددیمبازنویسی زیر  صورتبههمبستگی 

CX4=

[
 
 
 
 

1 0/647 0/550 0 0/079
0/647 1 0/849 0 0/032
0/550 0/849 1 0 0/156

0 0 0 1 0
0/079 0/032 0/156 0 1 ]

 
 
 
 

 

 .به شکل زیر خواهد بود LX۴ماتریس پس از تجزیه چولسکی ماتریس فوق، 

LX4=

[
 
 
 
 

1 0 0 0 0
0/647 0/763 0 0 0
0/550 0/647 0/528 0 0

0 0 0 1 0
0/079 -0/025 0/244 0 0/996]

 
 
 
 

 

استفاده گردید.  هادادهاز توزیع تاریخی  X4متغیر  استثنایبه متغیرهای پژوهش سازیشبیه منظوربهدر فرض چهارم 

ر احتمال بررسی تأثیر تغییر شکل توزیع این متغیر ب منظوربهتاریخی دارای توزیع نمایی بوده است و  هایدادهطبق  X4متغیر 

همبستگی  مقادیر متغیرها، ماتریس سازیشبیهاز طریق توزیع نرمال گردید. پس از  هاداده سازیشبیهورشکستگی اقدام به 

 زیر بوده است. صورتبهاین مقادیر 
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SCX4=

[
 
 
 
 
 
 
 

1 0/656 0/402 -0/052 0/085
0/656 1 0/606 -0/031 -0/004

0/402 0/606 1 -0/031 0/428

-0/052 -0/031 -0/031 1 0/008

0/085 -0/004 0/428 0/008 1 ]
 
 
 
 
 
 
 

 

 یهادادهتفاوت معناداری با ماتریس همبستگی  SCX4که ماتریس  دهدمینشان  36نتایج آزمون جنریچ در جدول 

 . شودیمهمبسته استفاده  یهاداده یسازهیشبتاریخی دارد و بدین ترتیب، از آن برای  شدهیسازهیشب
 . نتایج آزمون جنریچ 41جدول 

 χ2 111/639آماره 

 111/1 مقدار احتمال

از سایر  X4را با فرض استقلال توزیع متغیر   score-4XZبا  score-Zنتایج آمار توصیفی و آزمون مقایسه  31و  37جداول 

 . دهدیممتغیرها را نشان 
 score-4XZو  score-Z. آمار توصیفی 17جدول 

 میانگین مربعات معیارانحراف  میانگین تعداد متغیر

Z-score 3111 1135/1 0901/1 1356/1 

score-4XZ 3111 1114/1 5339/1 1364/1 

  هامیانگین. نتایج آزمون برابری 18جدول 

 t 79/0آماره 

 111/1 احتمالمقدار 

 4X. طبق تعریف، متغیر شودینمپذیرفته  score-4XZو  score-Z، فرض برابری میانگین مقادیر 31طبق نتایج جدول 

وزیع تاریخی، این نسبت دارای ت یهادادهطبق . هایبدهارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری کل برابر است با 

رای موارد گردید تا با افزایش این نسبت بسعی  نرمالمقادیر این نسبت به کمک توزیع  یسازهیشببا نمایی بوده است و 

X4Z-برای مقادیر  دهشمحاسبهنتایج قرار گیرد.  یموردبررس بر احتمال ورشکستگیاین نسبت  شیافزااثر  شدهیسازهیشب

sco  مورد دارای مقدار  907تعداد  شدهسازییهشبواحد  3111که در سطح نشان دادscore-4XZ  بوده است  13/3کمتر از

آن است  آیدیمی که از این نتایج به دست . استنباطاست %95احتمال ورشکستگی در این حالت تقریباً  گفت توانیمکه 

تأثیری در تغییر  score-4XZو  score-Zعلی الرغم تفاوت آماری میانگین مقادیر  4Xتوزیع آماری متغیر شکل که تغییر 

 هایدهبارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری کل افزایش نداشته است. بنابراین،  Z-scoreشکل توزیع مقادیر 

 به وجود نخواهد آورد.ورشکستگی تغییری در احتمال 

اتریس ، ماین فرض نظر گرفتنبا در . شودیمبا سایر متغیرها مستقل در نظر گرفته  X5، ارتباط بین فرض پنجمدر 

 .نویسیمیمزیر  صورتبههمبستگی را 
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CX5=

[
 
 
 
 

1 0/647 0/550 0/399 0
0/647 1 0/849 0/390 0
0/550 0/849 1 0/385 0
0/399 0/390 0/385 1 0

0 0 0 0 1]
 
 
 
 

 

 . چولسکی به شکل زیر خواهد بودپس از تجزیه  LX5ماتریس ، یجهنت در

LX5=

[
 
 
 
 

1 0 0 0 0
0/0647 0/0763 0 0 0
0/550 0/647 0/528 0 0
0/399 0/173 0/102 0/895 0

0 0 0 0 1]
 
 
 
 

 

بررسی تأثیر تغییر شکل توزیع آماری این متغیر  منظوربهدارای توزیع گاما بوده و  X5تاریخی، متغیر  یهادادهطبق 

 سازییهشب منظورهبتاریخی  یهادادهتوزیع نرمال گردید. برای باقی متغیرها از توزیع  یلهوسبهاین متغیر  سازییهشباقدام به 

 . استبه شکل زیر  شدهسازییهشباست. ماتریس همبستگی متغیرهای  شدهاستفاده

SCX5=

[
 
 
 
 
 
 
 

1 0/665 0/431 0/235 -0/043
0/665 1 0/681 0/115 -0/1023

0/431 0/681 1 0/115 -0/023

0/235 0/115 0/144 1 -0/1051

-0/043 -0/023 -0/027 -0/051 1 ]
 
 
 
 
 
 
 

 

ی هادادهتفاوت معناداری با ماتریس همبستگی  SCX5که ماتریس همبستگی  دهدمینشان  39نتایج جدول 

 تاریخی دارد.  یهادادهبر اساس  شدهیسازهیشب

 . نتایج آزمون جنریچ 13جدول 

 χ2 361/374آماره 

 111/1 مقدار احتمال

 .کندیمرا ارائه  score-X5Zبا  score-Zآمار توصیفی و آزمون مقایسه  43و  41 هایجدولنتایج 

 score-5XZو  score-Z. آمار توصیفی 21جدول 

 میانگین مربعات معیارانحراف  میانگین تعداد متغیر
Z-score 3111 1135/1 0901/1 1356/1 

ZX5-score 3111 1111/3 5413/1 1365/1 
  هامیانگین. نتایج آزمون برابری 21جدول 

 -𝑡 36/01آماره 

 111/1 مقدار احتمال

طبق تعریف، . وجود دارد score-5XZو  score-Zمیانگین مقادیر  بین که تفاوت معناداری دهدیمنشان  43جدول نتایج 

X5  به توزیع  وزیع گامااز ت تغییر توزیع آماری این نسبتنتایج نشان داد که با . هاییدارا کلبهنسبت فروش برابر است با

بوده است که این به معنی کاهش  13/3کمتر از  score-X5Zمورد مقدار  514در  شدهیسازهیشبمورد  3111نرمال از بین 
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احتمال ورشکستگی  تواندیم X5که تغییر توزیع نسبت  شودیم. بنابراین، استنباط است %51احتمال ورشکستگی به تقریباً 

تگی اثر مهمی بر تغییرات احتمال ورشکس تواندیم هاییدارا کلبهبدین ترتیب، تغییرات نسبت فروش را کاهش دهد. 

که این شکل نشان  طورهمانرسم شده است.  score-X5Zو  score-Zتوزیع مقادیر  اییسهمقانمودار  5شکل داشته باشد. 

 به سمت راست شده است.  Z-scoreموجب تغییر مکان توزیع مقادیر  x5تغییر توزیع مقادیر  دهدیم

 
  score-X5Z و score-Z. مقایسه توزیع آماری 5 شکل

 گیرینتیجه

آماری  هایعیتوزتأثیر به بررسی  کارلومونت سازییهشبتاریخی و تکنیک  یهادادهدر این پژوهش با استفاده از 

خود تابعی از متغیرهای پیشگوی  Z-scoreمتغیر  ازآنجاکهپرداخته شد.  Z-scoreبر مقادیر و شکل توزیع مالی  یهانسبت

x1 ،x2 ،x3 ،x4  وx5 سی تأثیر برریکسانی نباشند،  هاییعتوزممکن است دارای  ازآنجاکهو این متغیرهای پیشگو  است

کار دشوار و  تواندیممعمول آماری  یهاروشبه  Z-scoreشکل توزیع متغیر تغییر توزیع مقادیر پیشگو بر مقادیر و 

ل توزیع متغیر شکمقادیر و جایگزین، در راستای تعیین  راهیک عنوانبهرهایی از این مشکلات و  منظوربهباشد.  اییچیدهپ

Z-score  سازییهشبکنیک با استفاده از تاستفاده گردید.  کارلومونت سازییهشبمالی از تکنیک  یهانسبتتوسط متغیرهای 

گردید.  سازییهشببودن آن از سایر متغیرها یک سری مقادیر فرض مستقل در این پژوهش برای هر متغیر با  کارلومونت

گی قدار احتمال ورشکستم بینییشپتأثیری در تغییر  x4و  x1  ،x2 ،x3نشان داد که تغییر توزیع مقادیر  سازییهشبنتیجه این 

، نوع شکل توزیع آماری این متغیرها نقشی در تبیین احتمال ورشکستگی نداشته است. این یگردعبارتبهنداشته است. 

با یک  سازییهبشاز طریق در یک دامنه احتمالی تغییر مقادیر این متغیرها این مطلب باشد که  کنندهیانب تواندیمنتیجه 

ت نخواهد توانس ،مقادیر متغیرها کاهش یابد شدهسازییهشبدر حجم بالایی از موارد  گرددیمکه موجب توزیع چوله 

تغییر شکل توزیع آماری توانست مقدار  x5از سوی دیگر، در خصوص متغیر میزان احتمال ورشکستگی را تغییر دهد. 

از بین متغیرهایی  ،طبق مدل آلتمنگرفت آن است که  توانیمکه  اییجهنتاحتمال ورشکستگی را تغییر دهد. بدین ترتیب، 

توانست  هاییدارا کلبهیعنی نسبت فروش  x5متغیر تغییر مقادیر قرار گرفت تنها  یموردبررس هاآنکه تغییر توزیع آماری 

بالای این متغیر در ورشکستگی واحد تجاری دارد.  یاثرگذاردار احتمال ورشکستگی گردد و نشان از تغییر مقموجب 

قادیر مبه توزیع نرمال باعث گردید تا  (استکه یک توزیع چوله )از گاما  x5که نتایج نشان داد تغییر توزیع متغیر  طورهمان
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رتیب، مقدار احتمال ورشکستگی کاهش یابد. بدین ت زمانهمو  یافتهیشافزا شدهسازییهشباین متغیر برای برخی از موارد 

 اشد.عاملی مهم در کاهش مقدار احتمال ورشکستگی ب تواندیم هاییدارا کلبهکه افزایش نسبت فروش  گرددیماستنباط 

تواند از این لحاظ دارای اهمیت باشد که در مدل آلتمن با آگاهی از توزیع نسبت یم کنندگاناستفادهاین نتایج برای 

 یهاشاخصبر روی  شدهانجامتحلیل حساسیت بینی نمود. یشپرا  Z-scoreتوان توزیع مقادیر یمها ییدارا کلبهفروش 

کاهش مقدار احتمال  منظوربهیک واحد تجاری  یطورکلبهکه  دهدیمنشان  سازییهشبمدل آلتمن با استفاده از 

اری را از بحران واحد تج تواندیمبدین معنا که افزایش فروش  گردد.تمرکز فروش م بر روی افزایش تواندیمورشکستگی 

در این راستا، واحد تجاری بایستی اقدام به افزایش مقدار فروش یا افزایش قیمت فروش و یا ترکیبی از  مالی نجات دهد.

 یرپذامکان یادگسبهواحد تجاری در یک فضای رقابتی فعالیت نماید افزایش قیمت فروش  کهیدرصورت این دو نوع نماید.

ن دسته از بنابراین، آ .هدمقدار فروش را افزایش دباید  مناسبی هاییاستسبا در پیش گرفتن  ،ابرایننخواهد بود و بن

بحران مالی در سطح  هاآندر  یادز احتمال بهبالاتر است  هاییدارا کلبهنسبت فروش  هاآندر واحدهای تجاری که 

از اطلاعات مالی در زمان ارزیابی بحران مالی یک واحد تجاری  کنندگاناستفاده، یجهنت درقرار خواهد داشت.  ترییینپا

 قرار دهند.  یموردبررسرا با دقت  هاییدارا کلبهنسبت فروش بایستی 

است که  شدهرائهاتوسط پژوهشگران مدل آلتمن  ازجملهمختلفی  یهامدلبینی ورشکستگی  یشپبهدر ادبیات مربوط 

بت مالی مختلف تنها پنج نس یهانسبت. در مدل آلتمن از بین شودیمورودی استفاده  عنوانبهمالی  یهانسبتاز  هاآندر 

تگی تأثیر تغییر توزیع آماری بر مقدار احتمال ورشکس هانسبتو در این پژوهش هم بر اساس این  قرارگرفته مورداستفاده

 هازآنجاک. دهدیمرا پوشش مالی  یهانسبتاین پژوهش دامنه محدودی از  یموردبررسبنابراین، حوزه بررسی گردید. 

ثار تغییر توزیع آ توانیماست  شدهینتدوورشکستگی  بینییشپ منظوربهمالی  یهانسبتگوناگونی بر اساس  یهامدل

 یاثرگذاره ک عواملیطریق و بدین  قراردادمالی مختلف بر شاخص ورشکستگی را مورد ارزیابی  یهانسبتشکل آماری 

حوزه عمل  تواندیمشناسایی جامع این عوامل  چراکهاحتمال وقوع ورشکستگی دارند را مشخص نمود. بر  یاعمده

 هاییتمحدودیکی دیگر از را در خصوص بهبود وضعیت بحران مالی برای واحد تجاری فراهم آورد.  یترگسترده

از تنها ش در این پژوهبوده است.  متغیرهای پژوهشمقادیر  سازییهشببرای  مورداستفادهشکل توزیع مربوط به پژوهش 

 هاییعوزتکه از سایر  استو این در حالی  است شدهاستفادهمقادیر  سازییهشب منظوربهنرمال، گاما و نمایی  هاییعتوز

قدام به ا توانیمآماری  هاییعوزتلذا، به کمک سایر . استفاده نمود سازییهشببرای مقاصد  توانیمنیز  شدهشناخته

 .قراردادمورد مقایسه را با نتایج پژوهش حاضر  آن نمود و نتایج سازییهشب

 تشکر و تقدیر

 .آیدمی ملعبه تقدیر حاضر پژوهش اجرای در معنوی حمایت بخاطر زنجان دانشگاه پژوهشی محترم معاونت از بدینوسیله

 منابع
شم  سعود  ،حاجی ها سینی  و م شرکت     (. 3391ا )زهر ،امیرح ستگی و راهبری  شک سبت های مالی پیش بینی ور سی       .ها: دیدگاه ن سابر سابداری و ح دانش ح
 .413-441(، 1)31، مدیریت

 .35-63(، 3)9، دانش حسابداری مجله(. توانایی مدیران، عملکرد مالی و خطر ورشکستگی، 3397خواجوی، شکر اله و قدیریان آرانی، محمد حسین )

https://www.sid.ir/fa/Journal/SearchPaper.aspx?writer=471085
https://www.sid.ir/fa/Journal/SearchPaper.aspx?writer=72064
https://www.sid.ir/fa/Journal/JournalList.aspx?ID=7219
https://www.sid.ir/fa/Journal/JournalList.aspx?ID=7219
https://www.sid.ir/fa/Journal/JournalList.aspx?ID=7219
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عی و های شبکه عصبی مصنو   های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با روش بینی ورشکستگی شرکت   پیش(. 3399شیخ بیگلو، سیما )   و دباغ، رحیم

 .353-361(، 4)5، مجله توسعه و سرمایه .مدل فولمر

.  بررسیییی نحوه توزیع آماری نسیییبت های مالی در شیییرکت های پذیرفته شیییده در بورس اوراق بهادار تهران            (. 3311برزگر، الهه )  و محمود آبادی، حمید  

 .373-319(، 3)57، های حسابداریپیشرفت
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